UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO GRANDE DO SUL
ESCOLA DE ADMINISTRACAO
COMISSAO DE GRADUACAO EM ADMINISTRACAO
DEPARTAMENTO DE CIENCIAS ADMINISTRATIVAS

MILENA LANGE

TOMADA DE DECISAO EM INVESTIMENTOS FINANCEIROS:
ANALISE DOS FATORES QUE INFLUENCIAM O COMPORTAMENTO DO
INVESTIDOR

PORTO ALEGRE
2023



MILENA LANGE

TOMADA DE DECISAO EM INVESTIMENTOS FINANCEIROS:
ANALISE DOS FATORES QUE INFLUENCIAM O COMPORTAMENTO DO
INVESTIDOR

Trabalho de conclusdo de curso de graduacao
apresentado ao Departamento de Ciéncias
Administrativas da Universidade Federal do Rio Grande
do Sul, como requisito parcial para a obtencdo do grau de
Bacharel em Administracéo.

Orientadora: Prof2 Dr2 Cristiane Pizzutti dos Santos

PORTO ALEGRE
2023



MILENA LANGE

TOMADA DE DECISAO EM INVESTIMENTOS FINANCEIROS:
ANALISE DOS FATORES QUE INFLUENCIAM O COMPORTAMENTO DO
INVESTIDOR

Trabalho de conclusdo de curso de graduacao
apresentado ao Departamento de Ciéncias
Administrativas da Universidade Federal do Rio Grande
do Sul, como requisito parcial para a obtenc&o do grau de
Bacharel em Administracéo.

Orientadora: Prof2 Dr2 Cristiane Pizzutti dos Santos

Conceito final:

Aprovadoem: [/ [/

BANCA EXAMINADORA:

Prof2 P6s-Dr2 Renata Goncgalves — UFRGS

Profé Dr2 Cristiane Pizzutti dos Santos — UFRGS (Orientadora)



AGRADECIMENTOS

Em primeiro lugar gostaria de agradecer a Deus pelas oportunidades que me foram
concedidas ao longo desta jornada, bem como pela forca e sabedoria que me foram
dadas para superar os desafios e concluir este trabalho.

Agradeco também aos meus pais, Marcia e Luciano, por sempre colocarem a
minha educacéo como prioridade, por correrem atras dos meus sonhos junto comigo,
sempre me apoiando e sendo a minha ancora mesmo nos momentos dificeis, e por
sempre me amarem incondicionalmente. Se hoje eu sou quem sou € gracas a VOCEs,
que fizeram o possivel e o impossivel para que eu chegasse até aqui. A0S meus
irmaos, Bruno e Nicole, agradeco o apoio e companheirismo durante toda a minha
jornada.

Ao meu namorado, Leonardo, por mesmo a distancia se fazer presente em todos
0s momentos, me motivando e incentivando a cada novo passo e sendo fundamental
para a conclusao deste trabalho. Aos meus colegas de graduacdo, em especial a
Bruna, pela parceria e amizade que foram imprescindiveis em toda a minha jornada
académica.

Agradeco imensamente a minha orientadora, Professora Cristiane, por sua
paciéncia e competéncia, que foram fundamentais para viabilizar a realizacéo deste
trabalho. Também expresso meu reconhecimento a ex-servidora Lourdes, cujo apoio
foi essencial para o desenvolvimento deste projeto.

Por fim, gostaria de agradecer aos meus colegas de trabalho do UOL Edtech, em
especial ao Squad FIA, por terem me acolhido e apoiado em todos 0s momentos, me
permitindo conciliar trabalho e estudos.

A todos que passaram pelo meu caminho, meu sincero agradecimento por terem

feito parte dessa jornada e por terem me ajudado a completar mais este ciclo.



RESUMO

A busca pela rentabilizacdo do capital através dos investimentos financeiros vem
crescendo consideravelmente nos Ultimos anos no Brasil. Segundo dados divulgados
pela Valor Investe (2023), a B3 fechou o més de maio de 2023 com mais de 6 milhdes
de contas, uma alta de 21,5% em relagdo ao mesmo periodo de 2022. Contudo,
devido a ampla disponibilidade de fontes de informacéo neste mercado e a variedade
de ofertas com diferentes atributos, a tomada de decisdo se torna complexa. Nesse
contexto, o presente trabalho tem como objetivo compreender os fatores que
influenciam as decisdes e escolhas do consumidor em relacdo aos investimentos
financeiros, que envolvem aplicacdes e aquisicdes de produtos por meio de empresas
do setor financeiro. Tendo isso em vista, a pesquisa foi organizada em duas etapas,
a primeira exploratéria de natureza qualitativa, onde foram realizadas 11 (onze)
entrevistas em profundidade. A partir das informagdes coletadas, foi desenvolvido um
guestionério para a segunda etapa, uma pesquisa quantitativa, que contou com 294
respondentes. A partir dos resultados obtidos, foi possivel verificar a influéncia, em
ordem de relevancia, de dados do ativo, profissionais de investimentos, casas de
analise, amigos, conhecidos e familiares e influenciadores digitais na tomada de
decisdo no mercado financeiro. Além disso, sobre os atributos determinantes no
processo decisorio, identificou-se a importancia dada a rentabilidade, a reputacéo da
empresa e ao risco na hora de investir. Por fim, a partir de um teste de comparacéo
de médias (ANOVA), foram identificadas diferencas de percepcéo entre grupos em
relacéo aos fatores de influéncia nas decisdes de investimentos. Notou-se que, para
o fator idade, existem diferencas significativas em relacdo as medias atribuidas entre
0 grupo dos mais jovens e o0 dos mais velhos. Individuos com mais de 45 anos
atribuiram maior importancia do que as demais faixas de idade a instituicdoes
financeiras e profissionais de investimentos, resultado que também foi evidenciado
entre 0os casados, quando comparados aos solteiros. Em relacdo ao nivel de
escolaridade, ndo foram encontradas diferencas significativas entre as médias e, entre
géneros, apenas um dos fatores, o conhecimento proprio, apresentou essa
discrepancia, com a maior média sendo registrada entre os homens. Diferencas
significativas entre as médias foram encontradas, também, entre 0 grupo com a maior
renda e os demais. Para esses, influenciadores digitais foi o fator que apresentou a
maior média entre o grupo com a menor renda, e o conhecimento préprio se destacou
como influéncia nas decisbes para o grupo com a maior renda. Sobre o nivel de
conhecimento, apenas um dos fatores, instituicdes financeiras, ndo apresentou
diferencas significativas entre as médias. O grupo com alto conhecimento atribuiu
maior importancia aos dados do ativo e ao conhecimento préprio, enquanto o grupo
com baixo conhecimento registrou maiores meédias para os fatores amigos, familiares,
conhecidos e profissionais de investimentos.

Palavras-chave: comportamento do consumidor; tomada de decisdo de compra;
fontes de influéncia; mercado financeiro.



ABSTRACT

The search for capital profitability through financial investments has been growing
considerably in the past years in Brazil. According to data released by Valor Investe
(2023), B3 closed May 2023 with over 6 million accounts, an increase of 21.5%
compared to the same period in 2022. However, due to the wide availability of
information sources in this market, decision-making becomes complex. Therefore, the
present study aimed to understand the factors that influence consumer decisions and
choices in the context of financial investments, which involve applications and
acquisitions of products through companies in the financial sector. Considering this,
the research was organized in two stages, the first being exploratory in nature,
involving 11 in-depth interviews. Based on the information collected, a questionnaire
was developed for the second stage, a descriptive quantitative study, which had 294
respondents. Based on the obtained results, it was possible to assess the influence, in
order of relevance, of asset data, investment professionals, analysis firms, friends,
acquaintances, family members, and digital influencers on decision-making in the
financial market. Furthermore, concerning the determining attributes in the decision-
making process, the importance of profitability, company reputation, and risk in
investment decisions was identified. Finally, through an analysis of variance test
(ANOVA), differences in perception were identified among groups in relation to
influencing factors in investment decisions. Notably, for the factor of age, significant
differences in the attributed averages were observed between the younger and older
groups. Individuals over the age of 45 assigned greater importance to financial
institutions and investment professionals compared to other groups, a result that was
similarly evident among married individuals when compared to singles. Regarding
educational level, no significant differences were found among the averages, and in
terms of gender, only one of the factors, "self-knowledge," exhibited this discrepancy,
with the highest average being recorded among men. Significant differences in
averages were also identified between the high-income group and the others. For
those, digital influencers had the highest average among the low-income group, while
self-knowledge stood out as an influential factor for the high-income group. Concerning
the level of knowledge, only one factor, “financial institutions,” did not show significant
differences among the averages. The high-knowledge group assigned greater
importance to asset data and self-knowledge, whereas the low-knowledge group
registered higher averages for the factors friends, family members, acquaintances, and
investment professionals.

Keywords: consumer behavior; purchase decision-making; sources of influence;
financial market.
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1 INTRODUCAO

O numero de cadastros de pessoa fisica (CPF) presentes na bolsa de valores
brasileira, conhecida como B3, nunca esteve téo alto. Contudo, o cenario nem sempre
foi esse. Somente em 2017, apés mais de uma década com uma média de 500 mil
contas na B3, o numero de investidores na modalidade pessoa fisica passou a
aumentar ano a ano, saltando de aproximadamente 800 mil em 2018, para mais de 2
milhdes em 2019 (B3, 2020).

Seguindo esse ritmo, no ano de 2020, mesmo com as incertezas economicas
gue surgiram como consequéncia da pandemia da covid-19, o nimero de novas
contas de pessoas fisicas na B3 aumentou em 800 mil de janeiro a maio,
ultrapassando o total de 3 milhdes ao final do ano (CNN, 2020), nUmero que seguiu
aumentando nos anos seguintes, superando os 6 milhdes em maio de 2023 (Valor
Investe, 2023). Assim, mesmo com os efeitos da pandemia, a bolsa de valores segue
batendo recordes.

Nesse contexto, com um maior interesse da populacdo pelo mercado financeiro,
o perfil dos investidores sofreu uma grande mudanca. Segundo dados da B3
divulgados em 2020, o valor destinado para cada alocacdo no mercado de
investimentos por CPF caiu com a chegada das corretoras de investimento
independentes. Esse fato pode ser atribuido, entre outras razes, a desburocratizacéo
do acesso ao mercado financeiro, uma vez que as corretoras e fintechs passaram a
oferecer um servi¢co de qualidade e com taxas muito baixas ou quase inexistentes,
desafiando o modelo de negdcio dos bancos tradicionais (Menat, 2017).

Como segundo ponto de destaque nas transformacdes do perfil dos investidores
nos ultimos anos, temos a mudanca do fator idade. A0 mesmo tempo em que mais
pessoas entram a cada ano na B3, a idade dos investidores vem diminuindo. Desde
2020, o numero de criancas e jovens no mercado financeiro triplicou (Infomoney,
2022). Além disso, dentre os investidores que iniciaram no mercado de acfes no
ultimo ano, cerca de 50% estéo na faixa de 25 a 39 anos de idade (B3, 2022).

Esse aumento de investidores pode ser explicado por diversos fatores sociais,
econdmicos e politicos. A partir de 2019, como forma de impulsionar a economia frente
a baixa inflacdo, o Banco Central passou a diminuir gradativamente a SELIC, taxa
basica de juros no Brasil. Isso, conforme cita Ody (2021) em sua monografia, fez com

gue investimentos em renda fixa, como a poupancga, passassem a nao ser tao
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atrativos, levando parte da populagcéo a buscar outras formas de remuneracéo de
capital na bolsa de valores.

Aliada a essa diminuicdo da taxa SELIC, diariamente passaram a ser divulgadas
noticias sobre o mercado de investimentos. Com isso, as buscas por mais informacdes
sobre esse modelo de investimento aumentaram e, assim, o préprio mercado passou
a ser uma mola propulsora para o aumento de CPFs na B3, de acordo com o sdcio da
Conceito Investimentos, Elisio Medeiros, em entrevista concedida ao Diario do
Nordeste (Cabral, 2019).

Outro ponto que incentiva mais pessoas a entrarem no mercado de
investimentos é o aumento do acesso a informacgdes na area. Segundo Vieira, Bataglia
e Sereia (2011), a educacéao financeira se resume ao aprendizado de habilidades que
permitem tomadas de decisédo acertadas em relagcao as financas pessoais. Somada a
esta definicdo, Remund (2010, p. 284) argumenta que:

A alfabetizacdo financeira € uma medida do grau em que uma pessoa
compreende os principais conceitos financeiros e possui a capacidade e a
confianca para administrar as financas pessoais por meio de tomadas de

decisdo apropriadas de curto prazo e planejamento financeiro sélido e de
longo prazo, embora atento aos eventos da vida e as mudancas econdmicas.

Dessa forma, o aumento do acesso ao conhecimento torna possivel a criacédo
de um novo ponto de vista do individuo em relacdo ao seu dinheiro. Isso viabiliza a
tomada de decisdes baseada em fatos, para a qual o sujeito passa a analisar o cenario
econdmico e as informacdes referentes aos investimentos antes de alocar o capital.

Nessa linha, segundo pesquisa feita pela gestora Schroders com o foco em
estratégias amplas de ESG e sustentabilidade, nos ultimos anos, bancos tradicionais
passaram dedicar uma atencdo maior na area educacional, tornando o acesso as
informacdes mais simples e disponibilizando-as para a populacdo. Ao mesmo tempo,
com a entrada das corretoras de investimento no mercado que, além do foco
operacional, oferecem recursos educacionais e programas de capacitacdo, com
materiais informativos sobre financas mais acessiveis (Valor Investe, 2022).

Em paralelo a diminuicdo da taxa de juros da economia, ao aumento da
disseminacdo do conhecimento sobre educacao financeira e as demais mudancas
sociais e politicas no pais, outro fator facilitou o acesso a informacado: o surgimento —
e a rapida ascensao — dos influenciadores digitais, definidos como aqueles que
possuem uma audiéncia online que ultrapassa o limite de amigos e familiares
(Lampeitl; Aberg, 2017).
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Diante desses movimentos de mudanca no perfil dos investidores, da crescente
busca pela rentabilizagcdo do capital por meio de investimentos financeiros, da
variedade de fontes de informacao nesse mercado e da ampla diversidade de ofertas
com diferentes atributos, entende-se que é necessario realizar um estudo acerca do
comportamento do consumidor e das influéncias sofridas por ele na hora da escolha
e da realizacao do seu investimento.

O comportamento do consumidor compreende o entendimento de como o
individuo escolhe, compra, utiliza e depois descarta determinados produtos e servicos
a fim de satisfazer os seus desejos (Kotler; Keller, 2012). No processo de tomada de
deciséo, o individuo € influenciado por diversos fatores (Schiffman; Kanuk, 2009).
Essa influéncia, segundo Kotler e Keller (2012), ocorre principalmente no estagio de
busca de informagdes. Ainda segundo Kotler e Keller (2012), a quantidade relativa e
ainfluéncia de fontes de informa¢des como as comerciais ou pessoais, que englobam,
por exemplo, familia, amigos, conhecidos, propagandas e sites, variam de acordo com
a categoria de produtos e as caracteristicas do comprador.

Em relacdo as decisdes no mercado financeiro, Sulaiman (2012) defende que
os investidores séo influenciados por variaveis sociais e demograficas. Estudos
apresentam que a tendéncia do individuo a investir tem uma relagdo positiva com o
nivel de escolaridade e de renda (Pacheco Araujo et al., 2021; Augusto; Freire, 2014).
Além disso, autores como Wang e Hanna (1997) e Augusto e Freire (2014) apontam
gue dados demograficos como idade e estado civil influenciam o investidor em relacéo
ao risco, sendo assim, os solteiros tendem a aceitar mais o risco do que os casados.
Donadio (2014) complementa afirmando que a educacdo financeira possui uma
relacdo positiva com a tolerancia ao risco, 0 que acontece uma vez que O
conhecimento capacita o investidor para avaliar as suas opc¢oes.

Além dos fatores demograficos e de conhecimento, estudos recentes
demonstram que os influenciadores digitais, ja conceituados anteriormente no
trabalho, desempenham um importante papel na tomada de decisdo do seu publico
(Statisa, 2022). Segundo Silva (2020), essas figuras publicas também impactam a
tomada de decisdo emrelacéo as financas e ao mercado de investimentos financeiros.

Nesse sentido, considerando a problematica apresentada de que o individuo
sofre influéncias no seu processo de tomada de decisdo de compra e que algumas

influéncias no comportamento do investidor financeiro ja foram identificadas,
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manifesta-se a oportunidade de analisar no que tange a investimentos financeiros:
que variaveis tém maior influéncia nas decisdes de compra do investidor brasileiro?

Cabe ressaltar que, dentro do contexto do trabalho, os investimentos
financeiros considerados abrangem as aplicagOes e aquisicdes de produtos por meio
de empresas do ramo financeiro, como corretoras de valores, bancos, financeiras e
casas de cambio (Toro Investimentos, 2022). A analise engloba tanto os investimentos
em renda fixa quanto em renda variavel, incluindo caderneta de poupanca, CDBs,
LCA, LCI, Titulos Publicos, CRI, CRA, Debéntures, Fundos de Investimento, Acdes,
BDRs, ETFs, Derivativos, Ouro, Moeda Estrangeira e Criptomoedas, etc.

A importancia do estudo reside no fato de que, devido a ampla disponibilidade
de fontes de informacdo no mercado de investimentos financeiros, a variedade de
ofertas com diferentes caracteristicas e ao conhecimento necessario para o
entendimento de todos os termos, a tomada de deciséo se torna complexa. Diante
desse contexto, foi identificada a necessidade de aprofundar o entendimento sobre a
relevancia das variaveis que influenciam os investidores brasileiros, a fim de
compreender como ocorrem suas escolhas nesse mercado.

Os resultados desta pesquisa terdo relevancia para investidores, bancos,
fintechs, corretoras de acdes, fundos de investimentos, instituicdes de ensino voltadas
para a educacéo financeira, startups com modelos de negécios focados em formas de
investimentos, influenciadores da area financeira e para o governo na formulacéo de
novas politicas publicas. A partir desse estudo, espera-se que esses publicos tenham
as informacdes necessarias para tracar estratégias de comunicacéao efetivas, além de
planejar o desenvolvimento de novos produtos e servicos ou aprimorar 0S ja

existentes.

1.1 OBJETIVOS

O objetivo geral do trabalho € compreender os fatores que influenciam as
decisbes e escolhas do investidor brasileiro no contexto dos investimentos financeiros,
gue envolvem aplicacdes e aquisicbes de produtos por meio de empresas do setor
financeiro. A fim de atingir o objetivo geral do trabalho, foram delimitados os seguintes

objetivos especificos:
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e Analisar quais os fatores que influenciam a tomada de decisdo no
mercado de investimentos financeiros.

e I|dentificar os fatores de influéncia percebidos como determinantes na
escolha de investimentos financeiros, entendendo qual/quais 0s mais
relevantes.

e Identificar os principais atributos levados em conta pelos investidores no
processo decisorio em relacao a investimentos financeiros.

e Entender se dados demograficos e conhecimento prévio sobre o
mercado financeiro impactam na relevancia dada aos fatores de

influéncia.

2 REVISAO TEORICA

Este capitulo visa apresentar os principais conceitos referentes ao estudo
proposto, fornecendo o embasamento necessario para o desenvolvimento do trabalho
por meio da revisdo tedrica dos aspectos relacionados ao tema. Dessa forma,
considerando a necessidade de se entender mais sobre o comportamento do
consumidor no mercado de investimentos financeiros, ja conceituado anteriormente,
realizou-se uma revisao tedrica sobre os temas: comportamento do consumidor,
processo de tomada de deciséo, variaveis que influenciam as decisdes de consumo e

economia comportamental.

2.1 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR

O comportamento do consumidor, tema frequente em pesquisas realizadas na
area de marketing, tem como objetivo compreender as decisfes que antecedem e
sucedem as atividades de obtencdo, consumo e disposi¢cdo de produtos e servicos
(Engel; Blackwell; Miniard, 2000). Kotler e Keller (2012) complementam o conceito
afirmando que se trata de uma area que estuda todo o ciclo do individuo, ou de grupos
de individuos, na busca por suprir os seus desejos e necessidades. O estudo do
comportamento do consumidor ndo se restringe, portanto, exclusivamente ao

momento no qual é feita a compra, sendo um processo que envolve as atividades



18

pelas quais o individuo passa antes e depois da tomada de decisdo de obtencéo do
produto ou servigco (Engel; Blackwell; Miniard, 2000).

As necessidades e desejos que o consumidor busca suprir através da compra,
conforme aborda Maslow (1954), podem ser classificados em cinco categorias, sendo
elas: fisiol6gicas, de seguranca, de pertencimento, de egocentrismo (ou estima) e de
autorrealizacdo. Sob esse enfoque, Solomon (2016) enfatiza que um mesmo produto
ou servico pode satisfazer desejos e necessidades diferentes quando sé&o
considerados individuos em situacdes distintas. O autor afirma, ainda, que identificar
as necessidades e desejos dos clientes € fundamental para empresas dos mais
diversos ramos, uma vez que, para entender o motivo pelo qual o individuo busca um
produto ou servico, é preciso entender qual a necessidade ou o desejo a ser sanado.

Ademais, Sheth, Mittal e Newman (2001) defendem que as atividades
realizadas no processo de compra podem ser mentais ou fisicas. Entre as mentais, 0s
autores citam como exemplos a deducdo de opinides a partir de propagandas
veiculadas em televisdo e o julgamento da qualidade de um produto somente em
funcdo da sua marca, sendo atividades individuais e subjetivas. As fisicas, por sua
vez, sao exemplificadas como idas a lojas, conversa com vendedores e leitura de
feedbacks de outros consumidores.

Um dos temas centrais nos estudos do comportamento do consumidor € o
entendimento do processo que 0 mesmo passa até tomar uma decisdao (Mowen;
Minor, 2006). Conforme Kotler e Keller (2012) e Solomon (2016) esse processo é
composto por cinco etapas: reconhecimento do problema, busca de informacdes,
avaliacdo das alternativas, decisdo da compra e comportamento pdos-compra
(satisfacdo ou insatisfacdo). Engel, Blackwell e Miniard (2000) acrescentam mais duas

etapas nesse percurso: o0 consumo e o descarte do produto (Figura 1).



Figura 1 — Estégios do Processo de Decisdo de Compra de Engel, Blackwell e
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Cabe ressaltar, conforme apontam Kotler e Keller (2012, p. 179), que “nem

sempre 0s consumidores passam por todas as etapas de tomada de deciséo — eles
podem pular ou inverter algumas delas”. Na Figura 2, Kotler e Keller (2012) resumem

0 comportamento do consumidor como um todo, passando pelos estimulos de

marketing, pelos fatores que influenciam o individuo, pelo processo de tomada de

decisdo e pelas seis possiveis decisdes envolvendo a compra: escolha do produto,

escolha da marca, escolha do revendedor, quantidade da compra, frequéncia da

compra e forma de pagamento.



Figura 2 — Modelo do comportamento do consumidor
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2.1.1 Processo de tomada de deciséo

Levando em consideracdo o tema e o objetivo da pesquisa, considera-se
relevante entender esses estagios de decisdo, uma vez que as compras feitas no
mercado financeiro, em sua maioria, se dao por meio de um processo complexo e que
exige alto envolvimento por parte dos consumidores. Como a etapa de busca de
informacbes € um momento no qual o investidor recebe um alto numero de
informacdes que o influenciam em sua deciséo, cabe um maior aprofundamento nessa

fase do processo.

2.1.2 Reconhecimento do problema

O primeiro estagio, que d& inicio ao processo de compra, € o de
reconhecimento do problema. Essa etapa inicia no momento em que o consumidor
reconhece uma necessidade, o que pode ser desencadeado por estimulos internos,
ou seja, necessidades naturais do ser humano — conforme citado na Teoria de
Maslow — ou externos, que acabam influenciando a compra (Kotler; Keller, 2012).
Solomon (2016) afirma que o reconhecimento do problema acontece quando o
individuo percebe uma mudanca entre o estado que esta e algum estado que deseja
estar. Engel, Blackwell e Miniard (2000) concluem afirmando que esta etapa ocorre
guando h& uma noc¢éao de diferenca entre a situacdo desejada e a situacao real que é

suficiente para ativar e dar inicio ao processo decisorio.
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2.1.3 Buscade informacdes

A segunda etapa do processo de tomada de deciséo é a busca de informacdes,
momento no qual o consumidor busca solu¢gées em seu ambiente para resolver o seu
problema com o objetivo de realizar uma escolha acertada (Solomon, 2016).
Conforme cita Kotler (2011), é possivel diferenciar dois niveis de interesse na busca
de informacgdes: o nivel de atencao elevada e o nivel de busca. O autor afirma que,
no primeiro caso, o consumidor é receptivo a novas informacgdes a respeito do produto
ou servico, mas, no segundo, realiza uma investigacao em diversas fontes a fim de
encontrar mais dados a respeito dos produtos ou dos servicos que esté interessado.

Nesse contexto, para Engel, Blackwell e Miniard (2000) e Schiffman e Kanuk
(2009), a busca de informacgdes pode se dar por fontes internas e externas. Segundo
0s autores, a informacéo por fontes internas acontece a partir da recuperacédo de um
conhecimento na memoria e de experiéncias passadas; ja a externa se da a partir da
busca de informacdes adicionais no ambiente que, para serem aceitas e armazenadas
na memaoria, passam por um processo com cinco etapas, sendo elas: exposicao,
atencao, compreensao, aceitacao e retencao.

Schiffman e Kanuk (2009) enfatizam que o grau de risco percebido pelo
consumidor também é um fator de influéncia nessa etapa do processo decisorio.
Conforme citam os autores, em situacdes de alto risco a busca por informacdes tende
a ser maior e mais complexa, ja nas situacées entendidas como de baixo risco, as
taticas de avaliacdo do produto ou servico tendem a ser mais simples. Outro ponto
relevante quando se fala na etapa de busca de informacdes € quanto ao tempo
investido e quanto a quantidade de dados que o consumidor ira coletar (Silva, 2020).

Sobre esse tema, Solomon (2016, p. 50) afirma que:

Em geral, pesquisamos mais quando a compra é importante, quando ha
necessidade de obter mais informacdes sobre a compra ou quando é facil
obter informagfes relevantes. Alguns pesquisam mais do que outros,
independente da categoria do produto em questdo. Em circunstancias
normais, as pessoas mais jovens e com melhor nivel educacional que
apreciam o processo de descoberta de informagfes e de compra tendem a
pesquisar mais.
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Além disso, Solomon (2016) enfatiza que consumidores com um conhecimento
moderado do produto tendem a pesquisar mais do que aqueles que ndo tem nenhum
conhecimento e mais do que aqueles que possuem muita experiéncia, ou ja
adquiriram o produto outras vezes. Engel, Blackwell e Miniard (2000) explicam que a
raz&o para isso € que os individuos que apresentam um conhecimento mais elevado
sobre o produto tendem a ter mais confianca em sua prépria memaoria na hora da
tomada de deciséo, preferindo levar em conta a sua opinido. Assim, realizam uma
busca interna ao invés de recorrer a outras fontes de informacdo externas. Em
contrapartida, os autores citam que os individuos com conhecimento limitado sobre o
produto tendem a se sentir incapazes de realizar buscas e andlises elaboradas,
recorrendo a opinides de terceiros, como amigos, familiares e vendedores para tomar
suas decisoes.

Assim, conforme afirmam Solomon (2016) e Engel, Blackwell e Miniard (2000),
a maior busca em fontes externas pré-compra € feita por consumidores com
conhecimento moderado, que possuem capacidade de entender as informagdes do
ambiente, mas nao possuem confianca suficiente para se basear somente na sua
memoria e conhecimento. Essa relacdo entre a quantidade de pesquisa e o0

conhecimento sobre o produto gera um grafico em forma de U invertido (Figura 3).

Figura 3 — Relacéo entre quantidade de busca de informacdes e conhecimento
sobre o produto

Fonte: Solomon (2016, p. 51).

E importante ressaltar que, nos Gltimos anos, a internet passou a desempenhar

um papel fundamental na busca de informac¢des nessa etapa pré-compra, sendo um
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local de facil acesso ao conhecimento (Schiffman; Kanuk, 2009). Solomon (2016)
complementa afirmando que o objetivo dos consumidores na busca de informacdes
de forma online é entender as percep¢cbes de outros consumidores em relacdo ao
produto em questéo, e ndo coletar mais informacgdes técnicas sobre o mesmo. Assim,
cabe destacar algumas fontes que, segundo estudos, geram influéncias nos
consumidores do mercado de investimentos financeiros, alvo do presente estudo, que
engloba os ativos néo-fisicos e intangiveis (Toro Investimentos, 2022).

Conforme pesquisa divulgada pela ANBIMA (2020), a maior parte dos
investidores brasileiros sdo do sexo masculino, pertencentes as classes A e B, e com
niveis de escolaridade e de renda altos. Nesse contexto, Sulaiman (2012) pontua que
0 processo decisorio dos investidores é influenciado por variaveis sociais e
demograficas. Estudos recentes, no entanto, demonstram que o género nao é um fator
gue exerce influéncia nas decisées no mercado de investimentos, diferente do nivel
de escolaridade e da renda, que tém uma relacdo positiva com a tendéncia do
individuo a investir (Pacheco Aradjo et al., 2021; Augusto; Freire, 2014).

Isso acontece, conforme apontado por Sulaiman (2012), em razdo da
disposicédo do investidor em tomar riscos, o que varia de acordo com o seu perfil
demografico. O autor destaca que ha uma relacdo positiva entre a renda do investidor
€ sua propensao a aceitar riscos, assim como entre o nivel de escolaridade e essa
disposicdo. Wang e Hanna (1997) e Augusto e Freire (2014) acrescentam que o fator
idade influencia o investidor de forma positiva em relagcdo ao risco. Além disso,
investidores solteiros tendem a tolerar mais o risco do que os casados (Augusto;
Freire, 2014). Outro fator que, segundo alguns autores, exerce influéncia nas decisdes
no mercado de investimentos financeiros € o nivel de educacdo financeira do
individuo. Contudo ainda existem opinides divergentes sobre o assunto.

Augusto e Freire (2014) pontuam que a educacao financeira esta associada a
uma maior disposicdo do individuo em poupar. Donadio (2014), complementa
afirmando que a educacdo financeira tem uma relacdo positiva com a tolerancia ao
risco. Ou seja, a autora defende que um maior conhecimento capacita o investidor na
sua avaliacao de diferentes tipos de investimento, adequando o risco a sua realidade
na tomada de decisdo. Contudo, em relacdo as intervencdes com o foco em capacitar
os individuos na area da educacgdo financeira, pesquisadores concluiram que a

imposicao de um maior conhecimento em finangas explica somente 0,1% da mudanca
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no comportamento do consumidor, indice que é ainda menor quando se fala da
populacédo de baixa renda (Fernandes; Lynch; Netemeyer, 2014).

Em entrevista concedida por Daniel Fernandes, psicologo e mestre em
Psicologia Social e Institucional pela UFRGS, a Seabra (2015), em relagéo ao estudo,
argumenta que o desafio ndo reside na baixa qualidade das interveng¢des, mas sim na
constatacao de que os resultados obtidos a partir do conhecimento em financas estao
influenciados por outras caracteristicas da personalidade, defendendo que essas
outras caracteristicas podem ser a tendéncia ao planejamento, propensao ao risco,
confianca na tomada de deciséo e habilidade ao lidar com niumeros (Seabra, 2015).

Os influenciadores digitais, discutidos anteriormente, desempenham um papel
na tomada de decisdo no mercado de investimentos e exercem impacto sobre as
opinibes e valores do seu publico (Lampeitl; Aberg, 2017). Estudos recentes
demonstram que, apesar de esses lideres de opinido demonstrarem seu
conhecimento sobre diversas esferas, eles tendem a se especializar em assuntos
semelhantes (Solomon, 2016). O setor financeiro, por exemplo, € uma area com varios
especialistas que, diariamente, emitem suas opinides a um publico engajado.

llustrando isso, segundo o relatério “FInfluence — Quem fala dos investimentos
nas redes sociais”, liberado em julho de 2022 pela Anbima — Associacao Brasileira
das Entidades dos Mercados e de Capitais —, juntos, os 255 principais influenciadores
da area financeira somam mais de 94 milh6es de seguidores, um aumento de 27%
em relacdo ao mesmo periodo em 2021. Ou seja, seus mais de 31 mil posts mensais,
com média de 1,3 mil interacdes, alcangcam cerca de um terco da populacéo brasileira.
A pesquisa apresenta ainda, que, entre as redes utilizadas, destacam-se o Twitter,
Instagram, Youtube e Facebook.

Conforme Razac (2018), com a evolucdo da internet, os influencers
ultrapassaram barreiras impostas sobre a comunicacdo pelo mundo fisico, se
destacando na realidade virtual e criando uma nova forma de consumo do
conhecimento. O autor defende também que essa transformacdo se deu de modo
ainda mais rapido com o surgimento das redes sociais, que tornaram possiveis novas
formas de contato, modificando a relacdo entre os proprios usuarios e dos usuarios
com as empresas e marcas. Solomon (2016) completa afirmando que a internet
proporciona um destaque ainda maior para os lideres de opinido, uma vez que ela

aumenta o seu alcance, possibilitando a criacdo de uma solida rede de influéncia.
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Essa estratégia é possivel uma vez que esses lideres, ou formadores de
opinido, sdo vistos como referéncias na hora da compra, impactando as decisdes de
consumo dos seus seguidores. De acordo com um estudo realizado pela Statista
Global Consumer Survey (2022), o Brasil € o primeiro pais em porcentagem de
pessoas que realizam compras por influéncia de celebridades, fendmeno esse que,
segundo a pesquisa, € observado no mundo todo.

Em sua monografia, Silva (2020) conclui que os influenciadores digitais
possuem um papel fundamental na tomada de decisdo no mercado financeiro, mas
também além dele. O autor enfatiza que a influéncia € percebida também nas
mudancas do comportamento do consumidor em areas como a leitura, o consumo de

noticias, os estudos e 0s objetivos pessoais e profissionais.

2.1.4 Avaliacao de alternativas

Como terceira etapa no processo de tomada de deciséo, tem-se a avaliacao
das alternativas. (Solomon, 2016, p. 52) considera esse um dos estagios que
demandam mais esforgo do consumidor, uma vez que “a sociedade de consumo
moderna tem opg¢des de sobra”. Essa etapa € o momento no qual consumidores
alinham as informacfes encontradas anteriormente com os atributos que consideram
importantes para a decisédo final, buscando reduzir alternativas para chegar a uma
decisao (Engel; Blackwell; Miniard, 2000). A selecédo de alternativas permeia todo o
processo de escolha, uma vez que o consumidor esta constantemente avaliando suas
opcdes, mesmo nas etapas anteriores (Hawkins, 2018). Schiffman e Kanuk (2009)

dividem os conjuntos de alternativas em trés grupos:

e Conjunto evocado ou de consideracao: sao os produtos considerados
pelo individuo ao fazer uma compra, ou seja, que estdo entre as
alternativas possiveis.

e Conjunto inepto: sado os produtos excluidos das op¢des de compra pelo
consumidor, que os considera inaceitaveis.

e Conjunto inerte: sdo os produtos entendidos pelo consumidor como

indiferentes, por ndo apresentarem vantagens significativas.
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A respeito dessa etapa, Kotler e Keller (2012) afirmam que nao existe um
processo unico de avaliacdo utilizado por todos os consumidores, uma vez que cada
produto possui caracteristicas especificas que podem ser determinantes na hora da

escolha.

2.1.5 Decisdo de compra

ApGs a avaliacdo das alternativas, vem a etapa de decisdo de compra. Esse
processo de escolha pode ser dividido entre regras de decisédo ndo compensatérias e
compensatorias, em que as primeiras tratam de produtos nos quais 0s pontos fracos
nao podem ser compensados por outros pontos fortes, ja as segundas tratam de
produtos nos quais os pontos fracos podem ser contrabalanceados por pontos fortes
(Engel; Blackwell; Miniard, 2000).

No primeiro caso, quando s&o aplicadas as regras de decisdo nao-
compensatorias, utilizadas na maior parte dos processos de tomada de decisdo, os
consumidores tendem a utilizar determinados “atalhos mentais”, ou regras
simplificadoras do processo de escolha (Kotler; Keller, 2012). Engel, Blackwell e
Miniard (2000) e Solomon (2016) dividem essas regras nao-compensatorias em trés

tipos:

e Regralexicografica: as opcdes sdo comparadas em relacao ao atributo
considerado como o0 mais importante.

e Regra de eliminacdo por aspectos: as op¢cfes sdo comparadas com
base no atributo mais importante, contudo aguelas que nao atingirem o
nivel minimo aceitavel séo eliminadas.

e Regra conjuntiva: as opcdes sdo comparadas através de niveis
minimos aceitdveis para cada atributo, e o consumidor escolhe a

primeira que atenda a esse padrao.

Ainda falando sobre a etapa de compra, alguns fatores podem exercer impactos
Nno processo entre a intencdo e a tomada de decisdo de fato. O primeiro deles € a
atitude de terceiros, uma vez que, quanto mais proxima uma pessoa com sentimento
negacionista for do consumidor, mais este repensara a sua decisdo de compra, sendo

0 contrario também verdadeiro (Kotler; Keller, 2012). Os autores apresentam ainda



27

como segundo fator que exerce impacto nas decisbes de consumo o papel
desempenhado por intermediarios da informacgéo, ou seja, pessoas que publicam
avaliacOes positivas ou negativas relacionadas ao produto e que podem influenciar a
compra do mesmo.

Além desses, Kotler e Keller (2012) elencam mais um fator que pode levar o
consumidor a modificar a sua decisdo de compra: o risco percebido. Conforme
argumentam os autores, ele varia conforme o valor total envolvido na compra, a
incerteza do consumidor em relacdo ao produto e o nivel de autoconfianca do
consumidor. Cabe ressaltar que, de acordo com Kotler e Keller (2012), esse risco pode

ser dividido em seis categorias:

1. Risco funcional: o produto ndo funcionar da forma que deveria.
Risco fisico: o produto se traduzir em uma ameaca a saude.
Risco financeiro: o beneficio de o produto ser menor do que o preco
pago por ele.

4. Risco social: o produto produzir um constrangimento perante aos
outros.

5. Risco psicoldgico: o produto afetar o bem-estar mental do consumidor.
Risco de tempo: o tempo despendido na compra do produto gerar um

custo de oportunidade para encontrar outro satisfatorio.

2.1.6 Consumo

A compra é sucedida, segundo Engel, Blackwell, Miniard (2000), pela etapa de
consumo, definida como “o conjunto de conhecimentos e sentimentos experimentados
por uma pessoa durante o uso de um produto ou servigo” (Mowen; Minor, 2006, p.
218).

Cabe ressaltar que o modo como se da o consumo pode determinar o nivel de
satisfacdo ou insatisfacdo em relacdo ao produto, uma vez que, mesmo que ele seja
bom, se nao for utilizado corretamente pode levar a insatisfacdo, afetando decisdes
futuras de forma negativa (Oliveira; 2019). Como no mercado financeiro o investidor

Nao passa por essa etapa, a mesma nao sera aprofundada no estudo.
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2.1.7 Descarte e avaliacdo de alternativas pds-consumo

Por fim, como Ultimas etapas no processo decisério, vém o descarte e a
avaliacdo das alternativas pés-consumo, que determinam se o consumidor ird manter
ou se desfazer do produto (Oliveira; 2019). Quando o envolvimento com 0 processo
decisorio é alto, a etapa de avaliacdo das alternativas ndo acaba apés a venda ser
feita e o produto consumido, uma vez que o consumidor pode ser levado a dois
caminhos distintos: a satisfacdo ou a insatisfagdo em relacdo a compra (Engel,
Blackwell; Miniard, 2000).

Nesse contexto, Schiffman e Kanuk (2009) afirmam que as avaliagdes podem
ter trés resultados possiveis em relacdo ao desempenho do produto: ele pode atender
as expectativas, gerando um sentimento neutro; pode superar as expectativas,
levando a satisfacdo do cliente; ou pode ficar inferior as expectativas, gerando
insatisfacdo no consumidor. O nivel da andlise feita na etapa pos-compra depende,
portanto, da importancia sobre a decisdo, da experiéncia com o produto e das
expectativas colocadas sobre o mesmo (Schiffman; Kanuk, 2009).

Quanto ao descarte, Solomon (2016) argumenta que o consumidor pode tomar
uma série de decisbes em relacdo a sua compra. Essas opcbes envolvem:
permanecer com o produto utilizando-o para seu propdésito inicial, transforma-lo,
guarda-lo, joga-lo fora, da-lo a terceiros, troca-lo, etc. Essa etapa vem ganhando cada
vez mais importancia nos ultimos anos em razao da disseminacéo de praticas como
0 consumo minimalista, a logistica reversa, a economia compartilhada e o consumo

consciente (Silva, 2020).

2.2 FONTES DE INFLUENCIA NO COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR

“Os consumidores sao moldados por seu ambiente na medida em que vivem e
funcionam dentro dele. Ao mesmo tempo, no entanto, mudam esse ambiente através
do seu comportamento” (Engel; Blackwell; Miniard, 2000, p. 391). Autores como
Solomon (2016), Engel, Blackwell e Miniard (2000) e Schiffman e Kanuk (2009)
afirmam que as influéncias sobre o consumidor podem ser de ordem psicoldgica,
social ou cultural.

Kotler e Keller (2012) e Hawkins (2018) em complemento aos estudos,

apresentam um modelo que ilustra que os fatores culturais e sociais agem através de
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influéncias externas e que os fatores psicolégicos agem através de influéncias
internas. Considera-se, portanto, importante para o estudo aprofundar o entendimento
sobre os fatores que influenciam a tomada de decisé&o, a fim de compreender de forma

mais clara o consumidor no seu momento de escolha.

2.2.1 Fatores culturais

Schiffman e Kanuk (2009) definem a cultura como as crengas, os valores e 0s
costumes que dirigem o comportamento do consumidor em um dado conjunto social.
Ainda segundo os autores, as crencas sao entendimentos que refletem a avaliagéao
de um individuo sobre algo, os valores sao crencas que servem como guias para
comportamentos socialmente apropriados e 0s costumes sdo comportamentos ja
culturalmente aprovados para situacdes especificas.

Solomon (2016) cita que a cultura é a personalidade de uma sociedade,
traduzindo suas normas, tradicbes, significados e rituais que determinam as
prioridades determinadas para diferentes atividades e produtos. Segundo Blackwell,
Miniard e Engel (2005), a cultura traduz as influéncias que provém de fatores como
etnia, raca, religido, identidade nacional e regional. Esses fatores sdo responsaveis
por influenciar de forma profunda o consumidor, sendo a cultura o fator mais
fundamental dos desejos e do comportamento de um individuo (Kotler; Keller, 2012).

Para Blackwell, Miniard e Engel (2005), a cultura engloba dois grupos de
elementos, os abstratos ou comportamentais e os fisicos ou materiais, sendo esses
artefatos, tecnologia e infraestrutura e agqueles valores, normas, rituais e simbolos. Os
autores apontam ainda que esses dois grupos exercem influéncia no comportamento
do consumidor no seu processo de compra.

Essa influéncia através da cultura acontece de forma acentuada nos primeiros
estagios do processo de decisdo de compra, atuando no entendimento das
necessidades que comp&em um bom padrao de vida, auxiliando na determinacéo das
formas mais confidveis para a busca de informacdes e impactando no reconhecimento
das caracteristicas mais significativas para a avaliacdo das alternativas (Oliveira,
2017).
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2.2.2 Fatores sociais

O ser humano busca constantemente se identificar com outros individuos ou
grupos (Solomon, 2016). Assim, além dos fatores culturais, outros fatores que também
exercem influéncia sobre o comportamento do consumidor na sua tomada de decisédo
sdo os sociais, destacando-se os grupos de referéncia. Definidos por Kotler e Keller
(2012) e Solomon (2016) como individuos ou grupos de individuos que influenciam de
modo significativo as atitudes ou os comportamentos de outra pessoa, ou de grupos
de pessoas, os grupos de referéncia podem ser primarios ou secundarios. Os
primarios sédo aqueles cujo o consumidor tem uma relagéo continua e informal, como
familia, amigos e colegas de trabalho. J& os secundéarios costumam ser formais e sem
interacao rotineira, como os grupos religiosos (Kotler; Keller, 2012).

Dentre os grupos de referéncia, Kotler e Keller (2012) destacam que a familia
€ o0 mais influente. Essa influéncia pode se dar pela familia nuclear, ou de orientacéo,
gue consiste em parentes de primeiro grau, ou seja, pais e irmaos, da familia
estendida, composta por tios, avés e primos, ou da familia de procriacao, que se forma
a partir do casamento (Blackwell; Miniard; Engel, 2005). Além desses, Solomon (2016)
aponta que a referéncia pode ser também uma personalidade que exerce influéncia
sobre um grande grupo de individuos, como é o caso dos influenciadores digitais, ja
definidos no presente trabalho. Os grupos de referéncia podem influenciar o

consumidor de trés maneiras distintas, conforme apresenta Hawkins (2018):

e Influéncia informacional: ocorre quando o consumidor considera as
opinides do grupo como partes de informacdes potencialmente Uteis.

e Influéncia por identificacdo: se da quando o individuo assume o0s
valores do grupo como seus, tendo o seu comportamento guiado pelo
coletivo.

e Influéncia normativa ou utilitaria: ocorre quando o consumidor busca
corresponder as expectativas do grupo para conquistar uma
recompensa ou evitar consequéncias negativas. Essa influéncia tem
mais poder quando os individuos possuem relag6es sélidas com o grupo

e quando o produto em questéo é socialmente visivel.



31

Hawkins (2018) cita ainda que o grau de influéncia dos grupos de referéncia
depende de fatores como: visibilidade do produto, relevancia do produto para o grupo,
grau de confianca individual para a compra, compromisso do individuo com o grupo e
necessidade do item. Solomon (2016) acrescenta que, para a tomada de deciséo de
compra de produtos menos complexos e que envolvem menos risco, a tendéncia é
gue o individuo nao busque de forma acentuada os grupos de referéncia.

A classe social, definida como divisdes permanentes e homogéneas na
sociedade nas quais individuos compartilham riqueza, estilos de vida e valores,
também influencia as decisbes de compra (Blackwell; Miniard; Engel, 2005). Isso
acontece, conforme apontam Kotler e Keller (2012), uma vez que os consumidores
buscam produtos que comuniquem seu papel e status na sociedade, sejam os reais
ou desejados.

Cabe ressaltar que os grupos de referéncia afetam o processo de tomada de
decisdo em funcdo da necessidade de socializacdo que permeia os individuos que,
através da conformacédo em aceitar os comportamentos do grupo ou da modificacao
de modos de comportamento, buscam se adequar a algo maior (Blackwell; Miniard,;
Engel, 2005). Além desses, Kotler e Keller (2012) citam os fatores pessoais como
influentes sobre o consumidor, sendo esses a idade do individuo, seu estagio no ciclo

da vida, sua ocupacao, personalidade, estilo de vida e valores.

2.2.3 Fatores psicologicos

Quatro fatores psicologicos, segundo Kotler e Keller (2012), influenciam a
resposta do consumidor a estimulos de marketing e, consequentemente, as suas
decisdes, sendo eles: motivacdo, percepcdo, aprendizagem e memoria. Conforme
Blackwell, Miniard e Engel (2005), a motivacdo do consumidor é um requisito para
entender o porqué da compra de determinado produto, uma vez que 0 mesmo é visto
como uma forma de satisfazer necessidades fisiolégicas ou psicologicas.

Schiffman e Kanuk (2009) acrescentam que a motivagcéo € uma forca que existe
dentro de cada individuo, que tem como consequéncia o inicio da acdo em funcéo de
uma necessidade insatisfeita. Acrescentando a definicdo, Kotler e Keller (2012)
concluem que uma necessidade se torna de fato um motivo quando atinge intensidade
suficiente para se tornar uma acao, levando o individuo a selecionar um objetivo em

detrimento dos demais.
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J4 a percepcao, para Schiffman e Kanuk (2009), envolve a selecdo,
organizacao e interpretacdo de estimulos, sendo a maneira como o individuo enxerga
a realidade. Kotler e Keller (2012) afirmam que uma pessoa motivada esta pronta para
agir, contudo é a percepcao que ela tem da situacdo que determina de que forma
agira.

A aprendizagem, por sua vez, € um processo em que os individuos aplicam seu
conhecimento e suas experiéncias geradas em compras passadas no comportamento
presente ou futuro (Schiffman; Kanuk, 2009). Segundo Kotler e Keller (2012), pela
teoria da aprendizagem € possivel compreender que a demanda por um produto pode
acontecer a partir da interacao entre impulsos fortes, estimulos, respostas, reforcos e
sinais. Sobre esse contexto, para Blackwell, Miniard e Engel (2005), a aprendizagem
influencia o processo de decisdo uma vez que faz com que uma experiéncia altere o
conhecimento, e, dessa forma, o comportamento dos consumidores.

Segundo Kotler e Keller (2012), quando se fala de fatores psicologicos, mais
dois topicos também devem ser citados: as emocgdes e a memoaria. O primeiro pois o
consumidor ndo toma suas decisdes de forma totalmente racional, podendo ser
consumido pelos mais diferentes sentimentos no momento da decisdo. O segundo
topico também merece destaque uma vez que, segundo os autores, todas as
informacdes coletadas durante a vida do individuo podem ser armazenadas em sua

memoaria, sendo levadas em conta em uma possivel decisdo futura.

2.3 ECONOMIA COMPORTAMENTAL

Estudos recentes na area do comportamento do consumidor no mercado
financeiro trazem questfes da area das financas comportamentais para explicar a
tomada de decisdo. Com a sua origem relacionada as descobertas de Kahneman e
Tversky sobre erros de heuristica e as pesquisas comportamentais de Slovic sobre a
percepcao do individuo a respeito do risco, Rogers, Favato e Securato (2008) afirmam
gue as financas comportamentais deram inicio ao estudo da influéncia que os
aspectos psicolégicos exercem na tomada de decisdo dos investidores, que muitas
vezes decidem de formas né&o racionais.

Nesse contexto, Sattar et al. (2020) argumentam que as finangas tradicionais
defendem que os investidores tomam decisbes baseados em comportamentos

racionais, avaliando o risco e o retorno para uma escolha assertiva que visa o lucro
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maximo. E, para o autor, as finangcas comportamentais desafiam esse pensamento,
uma vez que introduzem fatores psicolégicos como influentes nesse processo.

Ainda segundo a teoria das finangas comportamentais, o consumidor, na sua
avaliagéo para tomada de decisao no mercado financeiro, se utiliza de atalhos mentais
(Sattar et al., 2020). Segundo Silwal e Bajracharya (2021), esses atalhos, ou
heuristicas, séo regras simples utilizadas para a tomada de decisao baseada na légica
consequencial, aplicadas em decisfes rapidas ou em caso de incertezas em relacao
ao futuro. Os autores citam ainda que essas heuristicas podem resultar em decisdes

menos precisas, que sao seguidas por vieses ou ilusdes, conforme ilustra o Quadro 1.

Quadro 1 — Vieses comportamentais da teoria das financas comportamentais

VIES COMPORTAMENTAL SIGNIFICADO

E um erro comum de processamento de
informagdes em que um individuo acredita
Representatividade que

ha uma correlagao maior entre dois eventos
semelhantes do que realmente so.

Ocorre quando o individuo acredita que
determinado evento € menos ou mais
provavel de acontecer com base no
resultado da série anterior de eventos

Falacia do Apostador

E um viés cognitivo em que a tomada de
Ancoragem decisdo dos individuos é afetada por um
ponto unico de referéncia

E atendéncia de realizar avaliagdes falsas e
enganosas de habilidades e intelecto que
falsamente acredita que algo € melhor do
que realmente é

Tendéncia de usar as informagoes que
Disponibilidade surgem na mente de um individuo de forma
rapida e facil ao tomar decisées

Excesso de confianga

Fonte: Adaptado de Silwal e Bajrachrya (2021, p. 56-57)

Por fim, cabe destacar que Silwal e Bajracharya (2021) apontam que o viés da
ancoragem e o viés do excesso de confianca possuem 0s maiores impactos nas
decisdes de consumo no mercado financeiro. O primeiro, uma vez que investidores
costumam confiar em precos passados de acfes para basear suas escolhas futuras,
ja 0 segundo pois muitos investidores acreditam que as suas opinidées podem superar

0 mercado, confiando de forma excessiva sua visao sobre investimentos.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste capitulo, serdo apresentados os aspectos metodolégicos do estudo, que
visam compreender como as escolhas sao feitas no mercado de investimentos
financeiros a partir da anélise do comportamento do consumidor. Para alcancar esse
objetivo, a pesquisa foi dividida em dois momentos distintos. A primeira etapa consistiu
em uma analise exploratéria qualitativa, que proporcionou um melhor entendimento
do contexto do problema, enquanto a segunda teve natureza quantitativa, permitindo

guantificar os dados obtidos (Malhotra, 2019).

3.1 PESQUISA EXPLORATORIA QUALITATIVA

A etapa qualitativa foi de extrema importancia para a compreensao das
motivacodes, ideias, atitudes e pensamentos dos individuos em relagcéo ao mercado de
investimentos financeiros. Conforme destacado por Malhotra (2019), a pesquisa
gualitativa € uma metodologia aplicada em pequenas amostras e € caracterizada por
ser nao estruturada e exploratéria, com o objetivo de fornecer informacdes
especificas. Essa técnica pode ser aplicada em diferentes procedimentos, como
grupos focais, entrevistas em profundidade e técnicas projetivas, conforme salientado

pelo autor.

3.1.1 Selecao dos entrevistados

Para garantir a representatividade da amostra e uma analise mais completa
sobre os fatores que influenciam o comportamento do consumidor no mercado de
investimentos financeiros, optou-se por entrevistar pessoas com diferentes perfis em
relacdo a idade, género, conhecimento sobre financas e tipos de investimento. Foi
estabelecido que a saturacdo das respostas definiria o0 nimero total de entrevistados.
Dessa forma, a amostra foi constituida por 11 pessoas escolhidas por conveniéncia
da autora, sendo familiares, amigos, colegas de trabalho e indicacfes. As entrevistas
foram realizadas de forma virtual, por videochamadas pela plataforma Google Meet,
entre os dias 29/05/2023 e 08/06/2023, com a duragdo média de 25 minutos.
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3.1.2 Técnicade pesquisa

Para a realizagdo da pesquisa, optou-se pela utilizacdo do método de
entrevistas em profundidade, que se caracteriza por ser nao estruturado, pessoal e
direto. Diferentemente dos grupos focais, 0 método permite o dialogo com apenas um
respondente que € questionado sobre suas crencas, motivacdes, atitudes e
sentimentos a respeito de um assunto especifico (Malhotra, 2019).

Ainda segundo Malhotra (2019), a entrevista em profundidade é uma
ferramenta valiosa na pesquisa de mercado, uma vez que permite o aprofundamento
sobre os padrbes de comportamento e as percepcdes dos consumidores em relacao
a um produto, servico ou marca. O autor cita ainda que, ao contrario de métodos
estruturados, as entrevistas em profundidade possibilitam que os entrevistadores
adaptem suas perguntas com base nas respostas dos entrevistados, proporcionando
informagdes ricas e detalhadas.

O instrumento utilizado para a realizacdo das entrevistas foi um roteiro
semiestruturado, dividido em quatro blocos de perguntas (disponivel no
APENDICE A). O objetivo do primeiro bloco foi coletar informagdes demogréaficas e
socioecondémicas dos entrevistados. No segundo bloco, foram feitas perguntas sobre
dados gerais relacionados a investimentos financeiros e sobre a aquisicdo de
conhecimento na area das financas. No terceiro bloco, foram exploradas as decisdes
tomadas pelos entrevistados no mercado financeiro, enquanto no quarto e altimo
bloco, foram investigadas as influéncias que levam a tomada de decisdo dos
entrevistados no momento de investir. Ao adotar essa abordagem, foi possivel coletar
informacdes precisas e relevantes para a analise do comportamento dos investidores

no mercado financeiro.

3.1.3 Anélise dos dados

A partir das entrevistas, realizou-se uma analise dos dados coletados. Para
essa etapa, optou-se pela utilizacdo do método de analise de contetdo que, segundo
Mozzato e Grzybovski (2011, p. 734), € “um conjunto de técnicas de analise de
comunicacdes, que tem como objetivo ultrapassar as incertezas e enriquecer a leitura
dos dados coletados”. As entrevistas foram gravadas, com a autorizacdo dos

entrevistados, e comentarios julgados como mais relevantes pela autora foram
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revistos e relacionados com os objetivos do trabalho. Em seguida, as informacdes
coletadas e analisadas foram a base para o desenvolvimento do questionario aplicado
na fase quantitativa da pesquisa, descrita a seguir.

3.2 PESQUISA DESCRITIVA QUANTITATIVA

Conforme Malhotra (2019), a pesquisa quantitativa tem como objetivo
guantificar os dados, permitindo a aplicacao de andlises estatisticas para generalizar
as informacdes obtidas. Dessa forma, com o fim de coletar informacdes a partir de
uma amostra da populagéo estudada, ou seja, dos investidores financeiros, optou-se
por utilizar o método de levantamento, que requer a adogcdo de um questionario
estruturado, composto por questdes com uma ordem predeterminada, levando o
entrevistado a optar por uma alternativa dentre um grupo de opg¢des (Malhotra, 2019).

Assim, a partir das informacbes extraidas na etapa anterior (pesquisa
gualitativa), foi desenvolvido um formulario enviado através da plataforma Google
Forms, que permite a geracdo de um link para ser compartilhado nas redes sociais,
facilitando a coleta dos dados. Conforme estruturado no APENDICE B -
QUETIONARIO DA PESQUISA QUANTITATIVA, o questionario iniciou com
perguntas a respeito do perfil e dos dados demograficos dos participantes, como
idade, género, renda, nivel educacional e nivel de conhecimento sobre financas. Em
seguida, foi feito um filtro para segmentar os respondentes que investem somente em
poupanca daqueles que investem também em outros ativos financeiros.

Para os respondentes que nao possuem exclusivamente a caderneta de
poupanca em carteira, foram feitos questionamentos gerais sobre investimentos,
sobre o0 processo de tomada de decisdo nesse mercado e, por fim, sobre as influéncias
sofridas na hora de investir. Algumas questdes contaram com a aplicacdo do modelo
de escala de Likert (1932), que envolve a medicdo do grau de importancia ou
concordancia do respondente no que diz respeito a afirmativas predeterminadas, o

gue é feito pela divisdo em niveis, que vao de total concordancia até total discordancia.
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3.2.1 Populagdo e amostra

Com a finalidade de alcancar os objetivos propostos, definiu-se como
populacdo-alvo para essa etapa brasileiros que possuem algum tipo de investimento
financeiro. Segundo Malhotra (2019), a populagdo € um conjunto ou soma de
elementos que compartilham de caracteristicas em comum, enquanto a amostra € um
subgrupo selecionado da populacao para participar da pesquisa. A fim de garantir que
apenas investidores financeiros respondessem a pesquisa, foi feita uma pergunta filtro
ainda no inicio do questionario.

A fim de garantir a ampla divulgacdo do questionario e, assim, alcancar uma
amostra representativa foi disponibilizado um link nas redes sociais da autora,
incluindo Facebook, LinkedIn, Instagram e WhatsApp, além do envio do formuléario por
e-mail pela Comgrad da Escola de Administracdo da UFRGS, que divulgou a pesquisa
entre alunos e professores. Com essa estratégia, foi possivel obter uma amostra
abrangente e heterogénea para a realizagdo do estudo. O questionario ficou
disponivel durante uma semana, no periodo entre 29 de junho a 06 de julho de 2023,
sendo coletadas 294 respostas, com 290 respostas validas (quatro respondentes néo

investiam e foram retirados da amostra).

3.2.2 Andlise dos dados coletados

Apés a coleta, os dados obtidos foram organizados e tabulados na plataforma
Excel. O obijetivo inicial era analisar os dados em funcéo da distribuicdo de frequéncia,
o que foi feito pelo exame de uma variavel por vez. A partir disso, foi possivel encontrar
uma contagem das respostas associadas a cada um dos valores dessas variaveis,
observadas em forma de porcentagens (Malhotra, 2019). Adicionalmente, na fase de
analise, foram produzidos graficos utilizando a ferramenta Power BI, o que facilitou a
visualizacdo das respostas e comparacdes necessarias para atingir os objetivos do
estudo. Em seguida, foi utilizado o software estatistico SPSS como ferramenta
auxiliar, tornando possivel uma analise completa dos dados coletados, relacionando

os atributos dos itens pesquisados e o perfil dos respondentes.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nos subcapitulos a seguir, serdo apresentados os resultados obtidos nas duas
etapas da pesquisa “Tomada de decisdo em investimentos financeiros: analise dos
fatores que influenciam o comportamento do consumidor”. Sera exposta, também, a
interpretacéo desses resultados guiada pelo objetivo de compreender os fatores (i.e.,
fontes de informacéo e atributos) que influenciam as decisfes e escolhas do investidor
no mercado de investimentos financeiros. Os dados foram obtidos por meio de
pesquisas utilizando a técnica de entrevista em profundidade para a primeira etapa e
de entrevista quantitativa para a segunda, que contou com a coleta a partir da

divulgagéo de um questionario online na plataforma Google Forms.

4.1 ANALISE DOS RESULTADOS NA ETAPA QUALITATIVA

Conforme citado anteriormente, a primeira etapa do estudo teve como objetivo
aprofundar o entendimento sobre o problema de pesquisa (Malhotra, 2019). Isso foi
feito por meio da andlise da vivéncia de cada participante na hora de tomar decisdes
no mercado financeiro, incluindo suas motivacdes, crencas e pensamentos ao investir.
A seguir serdo apresentados os dados demograficos dos entrevistados, incluindo
nome, idade, género, nivel de escolaridade, profisséo e estado civil. Uma vez que a
entrevista foi dividida em trés blocos (APENDICE A), optou-se por realizar a analise

das informacdes obtidas seguindo 0 mesmo padrao.

4.1.1 Perfil dos entrevistados

Como mencionado no capitulo Procedimentos Metodoldgicos, foram realizadas
onze entrevistas em profundidade com investidores de ambos os géneros, com idade
entre 20 e 68 anos, das mais variadas profissbes e com diferentes niveis de
conhecimento sobre finangas. Dessa forma, buscou-se garantir a heterogeneidade da
amostra e uma maior riqueza de informacdes a respeito do comportamento do
investidor. As principais informacfes a respeito do perfil dos entrevistados estéo

organizadas no Quadro 2.



Quadro 2 — Perfil da amostra

NOME IDADE GENERO |NiVEL EDUCACIONAL PROFISSAO ESTADO CIVIL
Entrevistado 1 22 M Superior incompleto Analista comercial Solteiro
Entrevistado 2 42 M Mestrado Desenvolvedor de sistemas Casado
Entrevistado 3 45 M Médio completo Investidor Unido estavel
Entrevistado 4 32 F Médio completo Consultora de seguros Casada
Entrevistado 5 33 F Pés-graduagao Servidora publica Divorciada
Entrevistado 6 68 M Superior completo Técnico de informatica Casado
Entrevistado 7 25 F Superior completo Analista de midia Solteira
Entrevistado 8 28 M Superior completo Analista de marketing Solteiro
Entrevistado 9 56 F Superior completo Advogada Unido estavel

Entrevistado 10| 20 F Superior incompleto Estagiaria Solteira
Entrevistado 11 27 M Superior completo Bancario Solteiro

39

Fonte: Elaborado pela autora.

4.1.2 Dados gerais sobre investimentos

A fim de entender a realidade e as vivéncias de cada um dos participantes da
pesquisa em relacdo ao mercado financeiro, foram realizados questionamentos gerais
sobre investimentos. Buscou-se compreender o tempo de experiéncia dos
entrevistados nesse mercado, bem como o local utilizado para realizar os aportes —
bancos, corretoras de valores ou ambos. Além disso, pensando em entender as
escolhas feitas pelos participantes, os mesmos foram questionados a respeito dos
ativos que compdem a sua carteira hoje. Por fim, objetivou-se avaliar o nivel de
conhecimento dos envolvidos sobre o mercado financeiro. Para isso, foram
segmentadas trés categorias: iniciante, moderado e avancado, e foi solicitado aos
respondentes que indicassem em qual delas consideravam se enquadrar. As

informacdes estdo destacadas no Quadro 3.
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Quadro 3 — Dados gerais sobre investimentos financeiros

INICIOU INVESTIMENTOS EM NIVEL DE
R INVESTIMENTOS |  CANAL CARTEIRA CONHECIMENTO
. Corretora e . .
Entrevistado 1 2019 Banco digital CDB e Fundo de investimento Moderado
Actes, FIIS, Criptomoedas,
Entrevistado 2 2013 Corretora Opcoes, Debénures, Fundos de Moderado
investimentos
Entrevistado 3 1998 Corretora Actes, LCA Avancado
. ' Corretora e CDB, LCI, LCA, Acdes, FlIS e
Entrevistado 4 2017 - renda fixa Banco Bitcoin Avancado
Entrevistado 5 2016 Banco CDB Iniciante
Acoes, FIIS, Fundos de
Entrevistado 6 2010 Corretora investimento nacionais e Moderado
internacioais, Criptomoedas
. Caorretora e CDB, LCI,LCA, Acdes, Fundos
Entrevistado 7 2017 banco de investimento Moderado
Entrevistado 8 2019 Corretora CDB Iniciante
Entrevistado 9 2019 Banco FIIS, Acies Moderado
Entrevistado 10 2017 Banco CDB, Acdes, FIIS Moderado
. Corretora e .
Entrevistado 11 2019 hanco Acles Avancado

Fonte: Elaborado pela autora.

A partir da analise dos resultados, nota-se uma grande diversidade de
experiéncia no mercado financeiro entre a amostra — variando entre 4 e 25 anos —
de realizacdo de investimentos. Em relagcdo ao canal de compra e venda das
aplicacdes, observa-se uma distribuicdo equilibrada, com trés respondentes utilizando
bancos, quatro optando por corretoras e quatro utilizando ambos os canais.

Quanto aos investimentos em carteira, participaram dessa pesquisa tanto
investidores de renda fixa (que rentabilizam o seu capital através de CDBs, LCls e
LCAs) guanto investidores que, em alguns casos além da renda fixa, tém em carteira
pelo menos um ativo de renda variavel (acbes, criptomoedas, opcoes, debéntures,
etc.).

Quanto ao conhecimento sobre o mercado financeiro, constata-se que a
maioria — seis dos participantes — se autodeclara como tendo um nivel moderado.
Além desses, dois se consideram de nivel iniciante, e trés de nivel avancado. Cabe
destacar que ambos os participantes que declararam ser iniciantes no conhecimento
sobre finangas possuem em carteira somente CDBs, investimentos que representam
um baixo risco. J& aqueles que afirmaram possuir conhecimento moderado ou
avancado possuem uma carteira mais diversa, com op¢des mais arriscadas como

acoes, criptomoedas ou fundos ligados a aplicacdes em renda variavel.
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Quando questionados quanto ao modo como adquiriram esse conhecimento,
dez dos onze entrevistados citaram que passaram a entender melhor os termos do
mercado financeiro por conteddos na internet, sendo que seis deles citaram os canais
no Youtube e trés os materiais divulgados pelos bancos e corretoras como fontes de
conhecimento. Sobre isso, um dos participantes compartilhou: “Me aculturei no
mercado financeiro através da Empiricus. Assinei os cursos e plataformas deles, lendo
coisas do mercado em paralelo” (Entrevistado 6, 68 anos).

Dentre os seis entrevistados que relataram que comecaram a estudar sobre o
mercado financeiro através de conteddos no Youtube, quatro citaram o0s
influenciadores Thiago Nigro, Nathalia Arcuri e Nath Financas como responsaveis pelo
aprendizado dos primeiros conceitos sobre investimentos. Isso fica evidenciado na
fala de um dos participantes: “Eu comecei a entender mais sobre investimentos
acompanhando influenciadores e canais de Youtube sobre economia. Hoje tem muito
conteudo sobre isso” (Entrevistado 8, 28 anos).

Outra entrevistada também trouxe esse tema ao citar como iniciou suas
movimentacdes no mercado financeiro: “A Nathalia Arcuri foi a responsavel por eu
comecar a investir, pois ela foi a primeira pessoa que ‘mastigou’ a informacéo. Até
2017 era tudo muito complexo, e ela simplificou” (Entrevistado 4, 32 anos). Esse relato
vai ao encontro do que aponta Solomon (2016), que nos ultimos anos a internet tem
desempenhado um papel significativo na criacdo de uma solida rede de influéncia,
uma vez que facilitou o acesso aos lideres de opinido e ampliou o seu alcance.

Outras fontes de conhecimento sobre financas citadas por grande parte dos
respondentes, cinco deles, foram familiares, amigos e conhecidos. Todas as

respostas dessa questao foram agrupadas no Quadro 4:

Quadro 4 — Fontes para aquisi¢cao de conhecimento

FONTES PARA AQUISICAO DE CONHECIMENTO
Videos no Youtube

Conteldos divulgados na internet

Cursos

Gerente do banco/assessor de investimentos

Podcasts

Livros
Influenciadores digitais
Familiares/amigos

Fonte: Elaborado pela autora.
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E valido ressaltar que os participantes declarados com conhecimento avancado
sobre o mercado financeiro destacam ter percorrido um caminho com mais de uma
fonte até adquirirem a expertise no assunto. Um deles relatou que ja buscou
informacdes na internet, no Youtube e em cursos pagos: “Comecei lendo materiais do
site da Bovespa e das corretoras e depois passei a assistir alguns videos do Youtube

e a acessar materiais das casas de andlise” (Entrevistado 2, 42 anos).

4.1.3 Decisdes no mercado financeiro

Conforme destacado no referencial tedrico, Kotler e Keller (2012) e Solomon
(2016) dividem o processo de tomada de decisdo em algumas etapas. Por isso, nesse
bloco de perguntas, buscou-se entender como o0 investidor passa por esses
momentos. Dos onze participantes, nove citaram que ja tinham o costume de poupar
antes de comecar a investir. Esse niumero vai ao encontro do argumento de Augusto
e Freire (2014), de que a educacdo financeira esta relacionada a uma maior
preocupacao de organizacdo com o dinheiro. Desses, a maior parte (nove) afirmou
gue a decisdo de comecar a investir partiu de uma caréncia em rentabilizar o capital,
indicando o reconhecimento do problema (Solomon, 2016).

Sobre isso, uma das participantes citou: “Ha 8 anos eu comecei a guardar
dinheiro na poupanca, e ha 6 anos, quando conheci o Nubank, passei a diversificar
mais 0 meu capital, buscando uma maior rentabilidade” (Entrevistado 7, 25 anos).
Conforme citam Kotler e Keller (2012), diferentes fatores internos e externos levam ao
reconhecimento do problema. Esses fatores, que levaram os entrevistados a buscar
rentabilizar o seu capital, serdo detalhados no subcapitulo a seguir.

Todos os participantes declararam ter realizado movimentacdes nos ultimos
guatro meses e, para essas compras ou vendas no mercado financeiro, citaram
diferentes fontes de busca de informacao, a segunda etapa no processo de tomada
de decisdo (Solomon, 2016). As principais delas foram: o proprio aplicativo do banco
ou da corretora, relatérios numéricos divulgados pelas proprias empresas, pelas
gestoras do ativo ou pelos sites de analise, conversa com conhecidos ou com
profissionais de investimentos, conteudos de influenciadores digitais e portais de
noticias.

A colocacgéao de que o interesse na busca de informacdes pode ser dividido em

nivel de atencdo elevada e nivel de busca, conforme cita Kotler (2011), pode ser
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identificada nos relatos dos entrevistados. Uma das participantes, com nivel de
conhecimento sobre mercado financeiro ainda iniciante trouxe: “Quando coloco um
novo ativo em carteira, geralmente é uma indicacdo do gerente da minha conta no
banco. Nao costumo ir atras de informagdes” (Entrevistado 5, 33 anos), representando
o nivel de atencédo elevada. Como contraponto, representando o nivel de busca, um
dos entrevistados com nivel avancado de conhecimento sobre o mercado financeiro

afirmou:

Na ultima vez, fui até a agéncia do banco que estava pensando em colocar
em carteira para conversar com o gerente sobre a meta que estava sendo
exigida, buscando entender tudo o que poderia afetar a rentabilidade da acédo.
A partir disso, fiz uma andlise dos nimeros divulgados nos relatérios da
empresa, e decidi, assim, fazer um aporte (Entrevistado 3, 45 anos).

Mesmo citando diferentes fontes de informacéo, a utilizacdo da internet para a
busca foi quase unénime entre os respondentes. Isso confirma que, hoje, 0 meio
online possui um papel importante na etapa pré-decisdo, sendo um local de facil
acesso a informacéao (Garcia et al., 2017). Em relacdo a essa busca por informacoes,

uma das entrevistadas comentou:

A minha familia poupa dinheiro, mas ndo tem conhecimento sobre mercado
financeiro, entdo acabam deixando na poupanca. JA 0S meus amigos,
pouquissimos investem, e a maioria tem bastante preconceito em ir atras de
informacdes para entender mais sobre os investimentos, porque eles acham
que vai ser muito dificil e que isso ndo € para eles, mesmo sendo pessoas
gue teriam bastante capacidade para investir (Entrevistado 7, 25 anos).

Esse relato esta alinhado com o argumento de Engel, Blackwell e Miniard
(2000) de que individuos com conhecimento limitado sobre um assunto tendem a se
sentir incapazes de ir atras de informacdes e analises elaboradas. Cabe destacar que
os dois entrevistados que declararam ter pouco conhecimento sobre financas
elencaram os grupos de referéncia, como chamados por Kotler e Keller (2012), como
fontes de informacéo para investir, destacando o gerente de conta e os influenciadores
digitais. Ja os que alegaram possuir alto nivel de conhecimento sobre financas,
responderam buscar informac8es nos dados do ativo para investir, com nenhum deles
citando influéncias de terceiros nessa questao.

Ainda sobre a tomada de decisdo na hora de investir, os participantes foram
guestionados sobre os atributos que consideram essenciais ao escolher alocar seus
recursos em um ativo, tendo a possibilidade de mencionar mais de um. A
Rentabilidade se destacou como o atributo mais citado pelos entrevistados,

aparecendo em sete das onze respostas. Em segundo lugar, a reputacédo da empresa
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foi mencionada em cinco respostas, seguida por liquidez e risco, ambos sendo citadas
por quatro participantes. Por fim, somente um participante fez mencdo as taxas
associadas ao investimento e outro a participacdo do governo como cotista do ativo
como sendo atributos determinantes de escolha.

A partir dos relatos sobre as decisdes no mercado de investimentos financeiros,
foram agrupadas as fontes de informacao (Quadro 5) e os atributos determinantes
para a escolha dos ativos mencionados pelos participantes (Quadro 6). Os dados
foram empregados na elaboracdo do questionario aplicado na segunda parte da
pesquisa, que sera detalhada mais a frente no presente trabalho.

Quadro 5 — Fontes de busca de informacéo

FONTES DE BUSCA DE INFORMAGAO
Aplicativo do banco/corretora
Relatérios com dados dos ativos

Sites com dados dos ativos

Indicacdo de gerente/assessor de investimentos
Indicacdo de influenciadores
Indicacd@o de conhecidos

Portais de noticias

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 6 — Atributos determinantes na escolha de investimentos financeiro

ATRIBUTOS PARA A ESCOLHA DE INVESTIMENTOS
Rentabilidade
Reputacdo empresa

Risco

Liquidez

Interferéncia do governo

Taxas associadas

Fonte: Elaborado pela autora.

4.1.4 Reconhecimento da necessidade de investir e influéncias recebidas

Conforme exposto no subcapitulo anterior, quando convidados a contar sobre
0 seu inicio no mercado de investimentos financeiros, grande parte dos respondentes

mencionou a percepc¢ao da necessidade de rentabilizar o capital como o maior gatilho
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para comecar a investir. Contudo, ao relatar essa jornada em mais detalhes, todos os
entrevistados citaram algum fator externo como responsavel pelo reconhecimento
dessa necessidade, o que vai ao encontro do estudo de Kotler e Keller (2012) sobre
a tomada de deciséao.

Dos onze participantes, cinco relataram que a deciséo de investir teve inicio a
partir de conversas com amigos, familiares ou colegas de trabalho. Isso ilustra uma
influéncia clara dos grupos de referéncia primarios, assim denominados por Kotler e
Keller (2012) e Solomon (2016), que fazem parte dos fatores sociais que influenciam
0 comportamento do consumidor. Referente a isso, uma das entrevistadas
mencionou: “A minha familia sempre teve muita organizagéo financeira, e eles me
ensinaram que eu precisava rentabilizar o meu capital” (Entrevistado 5, 33 anos).
Ainda em relacdo aos grupos de referéncia, uma das participantes relatou como o pai
a influenciou a ser organizada financeiramente, mas como, mesmo que de forma

indireta, a buscar investimentos financeiros mais arrojados:

Todo o més o meu pai guarda a mesma quantia, e desde pequena me
influenciou a fazer o mesmo. Mas ele me influenciou também a diversificar os
meus investimentos, porque ele coloca tudo na poupanca e eu percebi como
perde rentabilidade com isso, 0 que me motivou a estudar mais sobre como
rentabilizar de forma atrativa o meu capital (Entrevistado 7, 25 anos).

Além dessa fonte, 5 entrevistados citaram figuras publicas como responséaveis
por despertar a necessidade pelos investimentos, o que estd alinhado com o
argumento de Solomon (2016) sobre a influéncia das personalidades no processo de
tomada de decisdo. Influenciadores digitais, autores de livros e investidores
tradicionais foram os grupos de figuras publicas mencionados pelos participantes, que
trouxeram os nomes: Thiago Nigro, Nathalia Arcuri, Robert Kiyosaki e Sharon Lechter
— com o livro Pai Rico Pai Pobre e Warren Buffett. Por fim, um dos entrevistados
levantou a questdo da sua aposentadoria como um fator externo determinante para

comecar a investir:

Em casa eu nunca tinha ouvido falar sobre finangas. Com o tempo, comecei
a ver pessoas ao meu redor que tinham um padrdo de vida elevado, e que,
depois que se aposentaram, tiveram que renunciar ao conforto. Foi ai que
entendi que precisava pensar na minha aposentadoria para garantir uma
velhice confortavel, focando em ter renda a partir de investimentos
(Entrevistado 6, 68 anos).
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Todos os fatores externos relatados como determinantes no reconhecimento
da necessidade de investir foram reunidos no Quadro 7 e utilizados na elaboracéo do

guestionério para a segunda parte da pesquisa.

Quadro 7 — Fontes externas que levaram ao reconhecimento da necessidade de

investir

FONTES EXERNAS QUE LEVARAM AO
RECONHECIMENTO DA NECESSIDADE DE INVESTIR

Familia, amigos ou colegas de trabalho
Influenciadores digitais
Autores de livros
Investidores profissionais
Preocupacgao com aposentadoria

Fonte: Elaborado pela autora.

Ao serem questionados se familiares e amigos também investem, um dos
entrevistados respondeu de forma negativa. Além disso, cinco deles afirmaram buscar
indicacbes com familiares, amigos e conhecidos sobre em quais ativos investir,
enquanto somente dois, que declararam ter nivel de conhecimento avancado sobre o
mercado financeiro, disseram fornecer indicacdes. Foi possivel notar uma tendéncia
de que, entre os investidores que possuem um circulo social que também investe,
acaba se criando uma comunidade de ajuda muatua, em que cada um compartilha
informacdes a respeito das suas experiéncias. Isso pdde ser observado na fala de um
dos entrevistados: “Tenho um grupo com alguns amigos que também investem, e
cada um compartilha o que deu certo e o que ndo deu, € um apoio na hora de tomar
a decisao de fato” (Entrevistado 6, 68 anos).

Por outro lado, nem sempre seguir as indicacdes de amigos ou familiares
resulta em boas decisdes. Foi 0 que contou uma das entrevistadas: “Quando comecei
a investir, ouvia conhecidos e escolhia com base nas indicacdes, mas essas
indicacdes me renderam ativos que estdo até hoje com bastante prejuizo na minha
carteira” (Entrevistado 4, 32 anos).

Dando sequéncia a entrevista, os participantes foram questionados a respeito
das recomendacdes feitas por gerentes de banco e assessores de investimento.
Somente uma respondente, que se autodeclarou iniciante no conhecimento sobre o

mercado financeiro, relatou que investe nas opcdes indicadas por seu gerente de
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conta sem realizar nenhuma verificacdo antes da movimentacdo. Os outros
entrevistados que comentaram ter contato com seu gerente de conta ou assessor de
investimentos, todos declarados com nivel moderado ou avancado de conhecimento
sobre o mercado financeiro, relataram que recebem informagbes dessas fontes,
contudo tendem a fazer um filtro baseado na sua experiéncia a fim de determinar se
a indicacdo é uma boa ou uma ma decisdo de investimento.

Ainda falando sobre as influéncias na hora de investir, 0s entrevistados foram
guestionados a respeito dos influenciadores digitais da area financeira. Dos onze
participantes, dois declararam ndo acompanhar nenhum influenciador e, entre o
restante, diferentes nomes foram citados, sendo os principais: Thiago Nigro, Eduardo
Feldberg, Nath Financas, Nathalia Arcuri, Gustavo Cerbasi, Ramiro Gomes, Raul
Sena e assessores ligados a Empiricus e ao BTG Pactual. Sobre os motivos para
escolher acompanhar determinado influenciador, um entrevistado citou:
“Ele é um influenciador com muitos seguidores, entdo tenho uma validacao do que ele
fala a partir da reacéo do publico dele. Como os seus videos sdo bastante comentados
e engajados, entendi que ele tem uma boa reputacdo nesse mercado” (Entrevistado
1, 22 anos).

A influéncia informacional, conceito trazido por Hawkins (2018), foi a principal
forma de impacto mencionada pelos entrevistados em relacdo aos influenciadores
digitais. Mesmo os participantes que declararam ter conhecimento avancado sobre o
mercado financeiro, assumiram acompanhar essas figuras publicas a fim de coletar
informacfes externas para a tomada de decisdo. Relacionado a isso, um dos
entrevistados falou: “Eles ndo me influenciam diretamente, mas eu escuto o que estao
falando para comparar com o0 que eu penso, € um balizador para entender se estou
no caminho certo” (Entrevistado 3, 45 anos). Essa fala corrobora o argumento de
Solomon (2016), de que a busca de informacdes de forma online tem como objetivo
entender as percepc¢des de terceiros em relacéo ao produto.

Outros participantes mencionaram que, pelos influenciadores digitais,
descobrem novas oportunidades e estratégias de investimentos. Uma das
entrevistadas mencionou que, além do impacto nas decisdes de onde investir, 0s

influenciadores também a motivam a ter uma rotina de organizacgéo financeira:

Tem dois pontos que eu vejo que os influenciadores digitais me influenciam
bastante. Primeiro, na decisdo do produto em si, de onde investir. Mas, além
disso, acompanhar o que eles estdo buscando e as novidades do mercado
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me estimula a manter a constancia de investimentos, evitando que eu me
perca no que vou gastar e fazendo com que eu sempre tenha uma
porcentagem do meu salério separado para investir. Eles me influenciam na
escolha e na minha rotina com o meu dinheiro (Entrevistado 7, 25 anos).

Ao final da entrevista, os participantes foram convidados a refletir se 0s seus
dados demogréaficos e o seu nivel de conhecimento sobre o mercado financeiro
impactam na relevancia dada aos fatores que exercem influéncia na hora de investir.
De forma unanime, os entrevistados apontaram que o conhecimento sobre financas
impacta na importancia dada as fontes de influéncia. Contudo, a resposta ndo foi
unilateral quando questionados sobre a relacdo entre os dados demograficos e a
relevancia dada as fontes de influéncia, na qual somente sete respondentes indicaram
perceber alguma relacdo. Sobre o impacto exercido pelo nivel educacional, um dos
entrevistados, que hoje tem como principal fonte de influéncia os relatorios de uma
casa de investimentos e que se declarou com conhecimento moderado sobre o

mercado financeiro, pontuou:

Se eu ndo tivesse conhecimento sobre mercado financeiro, acredito que iria
apenas seguir o que os influenciadores falam, sem questionar. A0 mesmo
tempo, se eu tivesse mais conhecimento, acredito que eu faria uma anélise
mais completa dos dados da empresa, olhando para o balanco e relatérios
publicados, e ndo levaria em conta a opinido dos assessores da Empiricos
(Entrevistado 6, 68 anos).

Ja sobre o impacto dos dados demograficos nos fatores que influenciam a
tomada de decisdo, outro participante citou: “A idade, renda, saude, tudo afeta.
Acredito que hoje, que eu ja tenho um bom montante investido e uma renda maior, eu
aceito tomar mais riscos do que se tivesse muito pouco” (Entrevistado 3, 45 anos).
Esse exemplo vai ao encontro do argumento de Sulaiman (2012), de que ha uma
relacdo positiva entre a renda do investidor e a sua propensdo a aceitar riscos.
Quando questionados sobre qual o principal fator que exerce influéncia sobre a sua
tomada de decisdo no mercado financeiro, diferentes respostas foram apontadas
pelos entrevistados. As mesmas foram agrupadas no Quadro 8, posteriormente
servindo como base para a elaboracdo do questionario para a segunda parte do

estudo.
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Quadro 8 — Fatores que mais influenciam a tomada de deciséo de investimentos

financeiros

FATORES QUE MAIS INFLUENCIAM A TOMADA DE
DECISAO DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Dados do ativo
Relatério de indicagao
Influenciadores digitais
Amigos e familiares
Gerente de conta/assessor de investimentos

Fonte: Elaborado pela autora.

4.2  ANALISE DOS RESULTADOS NA ETAPA QUANTITATIVA

Com o objetivo de quantificar dados e, assim, poder analisa-los de forma
estatistica (Malhotra, 2019), a segunda etapa do presente estudo consistiu em um
guestionario estruturado. Para a sua elaboracéo, as questdes e as alternativas foram
fundamentadas nas respostas obtidas na primeira etapa da pesquisa, as entrevistas
exploratorias, descrita na subsecao anterior.

Conforme mencionado no capitulo Procedimentos Metodoldgicos, foram
coletadas 294 respostas no periodo de uma semana. Contudo, ja no inicio do
guestionario, quatro respondentes afirmaram n&o ter investimentos financeiros,
resultando em 290 participantes qualificados para seguir a pesquisa. A analise dos
dados coletados inicia com a caracterizacdo da amostra a partir de dados
demograficos. Em seguida, sdo apresentadas informacfes gerais sobre a carteira de
investimentos dos respondentes, e sobre a sua tomada de decisédo no setor. Por fim,
discutem-se os resultados das principais influéncias que impactam o investidor no seu

processo de escolha.

4.2.1 Perfil dos respondentes

Como forma de caracterizacdo da amostra, ainda no inicio do questionario, 0s
respondentes foram solicitados a informar dados referentes a idade, género, estado
civil, escolaridade e renda. A fim de entender toda a faixa etaria participante da
pesquisa, a questao referente a idade foi aberta, podendo ser respondida pela idade
exata do respondente. De forma a facilitar a analise, os resultados foram reunidos em

diferentes intervalos, conforme o Gréfico 1.
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Grafico 1 — Respondentes por idade

12 (4,14%)
86 (29,66%)

50 (17,24%)

Qual a sua idade? (grupos)
®02. 26 3 35 anos

®01.18 3 25 anos

03. 36245 anos
®04. 46 3 60 anos
®05.61 375 anos

67 (23,1%)
75 (25,86%)

Fonte: Elaborado pela autora.

A partir do grafico, pode-se perceber a diversidade da amostra em relacédo ao
fator idade. Dentre as opc0es, a faixa etaria entre 26 e 35 anos foi selecionada pela
maior parte dos respondentes, com um total de 86 respostas, representando 29,66%.
As faixas de 18 a 25 anos e de 36 a 45 anos apresentaram uma distribuicdo
equilibrada, com a primeira representando 25,86% da amostra, e a segunda 23,1%.
Observou-se, também, que a faixa entre 61 e 75 anos, que engloba os respondentes
com a idade mais avancada, apresentou a menor participacdo no total, somente
4,14%, com 12 respostas.

A distribuicdo dos respondentes por género também foi bastante equilibrada,
com 50,69% dos participantes se identificando com o género masculino — 147
respostas — e 49,31% se identificando com o género feminino — 143 respostas.
A resposta “prefiro ndo responder” ndo foi selecionada por nenhum dos participantes,

conforme demonstrado no Grafico 2.
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Grafico 2 — Respondentes por género

® Masculino ®Feminino

143 (49,31%) 147 (50,69%)

Fonte: Elaborado pela autora.

A partir do cruzamento de dados na plataforma Power BI, foi possivel notar que,
entre os respondentes que se identificam com o género masculino, ha uma igualdade
de representatividade nas faixas de 18 a 25 anos e de 36 a 45 anos, ambas com 36
respostas cada, sendo as faixas com maiores marcacdes para o género. Ja entre 0s
participantes que se identificam com o género feminino, a maioria respondeu estar na
faixa entre 26 e 35 anos, com 52 respondentes entre essas idades.

Esses dados podem indicar uma mudanca no perfil do investidor nos ultimos
anos, com o aumento da participacdo feminina e a diminuicdo da idade dos
investidores, conforme aponta pesquisa divulgada pela B3 (2022). Referente ao
estado civil, as opgdes “solteiro(a)” e “casado(a) ou em uniao estavel” foram as mais
selecionadas pelos participantes, com 146 marcacdes para a primeira opgao, ou seja,
50,34% do total, e 137 respostas para a segunda, ou seja, 47,24%. As opcodes
“divorciado(a)” e “viuvo(a)’ tiveram poucas marcagdes, com a sua soma
representando 2,41% da amostra. Os resultados estdo apresentados a seguir
(Gréfico 3):
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Grafico 3 — Respondentes por estado civil

Solteiro(a)

Casado(a) ou unido estavel AT 24%
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Qual o seu estado civil?
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% total

Fonte: Elaborado pela autora.

O Ensino Superior foi 0 grau de escolaridade selecionado pela maior parte dos
respondentes, dividindo-se de forma semelhante entre completo e incompleto. Em
seguida, pés-graduacao completa ou incompleta somou 87 respostas, representando
30% do total da amostra. As op¢des Ensino Fundamental e Ensino Médio obtiveram

poucas respostas comparadas as demais, somando 8,62% do total da amostra,
conforme ilustra o Grafico 4.

Gréafico 4 — Respondentes por nivel de escolaridade

Ensino fundamental incompleto ou completo I 0,69%
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— _

Pos-graduagdo incompleta ou completa
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0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%
% total

Fonte: Elaborado pela autora.
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A partir do Gréfico 5, que relaciona o género dos respondentes ao seu nivel de
escolaridade, foi possivel perceber que, dentre os que afirmaram possuir até ensino
médio incompleto, a maior parte se identifica com o género masculino. Ja os
respondentes com poOs-graduacdo completa ou incompleta, em sua maioria, se

identificam com o género feminino.

Grafico 5 — Relacédo entre nivel de escolaridade e género dos respondentes

Ensino fundamental incomplet...

Ensino médio incompleto ou co...

- P Com qual género vocé se identifica?
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Qual o seu grau de escolaridade?

Pés-graduagéo incompletaouc...

o
*

20% 40% 60% 80% 100%

Fonte: Elaborado pela autora.

Na pergunta seguinte, a maior parte dos respondentes declarou ter uma renda
mensal individual entre R$5.000,00 e R$10.000,00, faixa que contou com 81
respostas. As demais faixas apresentaram uma distribuicdo equilibrada, com as
opcdes “nao tenho rendimentos” e ganhos mensais a partir de R$15.000,00 contando
com as menores porcentagens de respostas. Os resultados foram ilustrados no

Gréfico 6.
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Grafico 6 — Respondentes por faixa de renda
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Fonte: Elaborado pela autora.
4.2.2 Dados gerais sobre investimentos

Neste bloco de perguntas, buscou-se entender mais sobre o perfil de
investidores da amostra. Inicialmente, foi solicitado aos respondentes que marcassem
0 seu grau de conhecimento sobre o mercado financeiro, de 0 a 5, seguindo a escala
de Likert, sendo 0 — “nenhum conhecimento” e 5 — “conhecimento total”. Os
resultados foram agrupados no Grafico 7.

Gréfico 7 — Respondentes por nivel de conhecimento
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Faixas de conhecimento

Fonte: Elaborado pela autora.
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A partir do Grafico 7, é possivel inferir que a maior parte dos respondentes
considera ter conhecimento médio sobre o mercado financeiro, com 112 respostas
nesta opcdo, ou seja, 38,62% da amostra. Além disso, nota-se que poucos
respondentes consideram ndo possuir nenhum conhecimento ou possuir
conhecimento total, com trés respostas para a primeira opgao e 16 para a segunda.
Para essa questdo, a média obtida com as respostas de todos os participantes foi de
2,91 — dado que confirma que a amostra considera possuir um conhecimento
moderado em relacéo a finangas.

Quando questionados sobre a forma como adquiriram esse conhecimento
sobre o mercado financeiro, a opgao “videos no Youtube” foi assinalada por boa parte
dos respondentes, 35%. Com porcentagens semelhantes, também assinaladas por
mais de 30% da amostra, ficaram as opg¢des “gerente de banco/assessor de
investimentos”, “cursos”, “familiares/amigos” e “influenciadores digitais”. Todas as
porcentagens, bem como a frequéncia de marcacdes em cada uma, foram agrupadas

na Tabela 1.

Tabela 1 — Forma como os respondentes aprenderam sobre financas

De gue forma vocé adquiriu esse

e s Frequéncia Porcentagem do total
Videos no Youtube 89 35,00%
Através do gerente do banco/assessor de

investimentos &7 34,30%
Cursos 28 33,90%
Através de familiares/amigos B84 33.10%
Influenciadores digitais, ou seja, criadores

de conteddos nas redes sociais 78 30,70%
Conteldos divulgados na internet 73 28,70%
Livros 68 26,80%
Podcasts 29 11.40%
Qutros 20 7.90%
N&o possuo conhecimento sobre finangas 1 0.40%

Fonte: Elaborada pela autora.

Para essa pergunta, os entrevistados tinham a possibilidade de marcar até 3
opcdes e, além das alternativas pré-definidas, poderiam também adicionar alguma
resposta a partir da marcagcao da opcao “outros’. Com isso, novas fontes de
conhecimento sobre finangas foram acrescentadas pelos respondentes, sendo elas:
trabalho na area, certificacdes financeiras, faculdade e cursos de especializacgéo.
Essas respostas somaram 20 marcacg0Oes, representando 7,90% do total. Duas das

opgcdes mais selecionadas pelos respondentes, “videos no Youtube” e
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“familiares/amigos”, também foram as respostas dadas pela maior parte dos
entrevistados na pesquisa exploratéria, descrita anteriormente. Isso reforca a
importancia da internet (Razac, 2018) bem como dos grupos de referéncia primarios
no consumo do conhecimento (Kotler; Keller, 2012).

Em seguida, foi feita uma pergunta filtro para segmentar os investidores que
alocam o capital somente na caderneta de poupanca dos que também possuem
outros tipos de investimentos financeiros. Dependendo da resposta dada a questao,
os participantes foram direcionados para caminhos diferentes dentro do questionario,
uma vez que o processo decisdrio do primeiro grupo tende a ser muito mais simples
gue o do segundo. A maior parte dos respondentes, cerca de 60%, afirmou ndo investir
na poupanca, com 171 votos nessa opc¢ao. Além desses, 83 declararam ter dinheiro
alocado na poupanca, mas também em outros investimentos. 36 participantes, ou
seja, 12,41% do total da amostra, alegaram possuir capital alocado exclusivamente

na caderneta de poupanca, conforme ilustrado a seguir (Grafico 8).

Gréafico 8 — Investimento em poupanca por respondente

36 (12,41%)

Vocé aloca capital na caderneta de poupanga?
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83 (28,62%)
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171 (58,97%)

Fonte: Elaborado pela autora.

Entre os respondentes que declararam possuir investimentos somente na
caderneta de poupanca, cabe destacar que a maioria, ha questdo que solicitava o
grau de conhecimento sobre o mercado financeiro, declarou possuir pouco
conhecimento, com 17 dos 36 respondentes se encaixando nessa categoria. Além
disso, nenhum desses 36 participantes declarou ter conhecimento total sobre

financas, e, dentre aqueles que declararam n&o ter nenhum conhecimento sobre o
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mercado financeiro, todos se encaixam nesse grupo, que investe exclusivamente em
poupanca.

Ja entre os respondentes que afirmaram n&do possuir investimento em
poupanca, a maior parte declarou possuir conhecimento médio a elevado sobre o
mercado financeiro. Além disso, dos 16 respondentes que afirmaram possuir
conhecimento total sobre financas, 14 alegaram néo ter capital aplicado na poupanca.
Isso mostra que a poupanca é um caminho tido como mais simples, que atrai até
mesmo quem nao entende com profundidade temas relativos a financas. O Grafico 9

ilustra essas informacdes.

Grafico 9 — Relacédo entre alocacdo em poupanca e nivel de conhecimento dos

respondentes
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Fonte: Elaborado pela autora.

Os patrticipantes que afirmaram possuir em carteira outros investimentos foram
direcionados ao bloco seguinte, que sera descrito em mais detalhes na préxima
subsecdo. Ja aqueles que afirmaram possuir investimentos exclusivamente na
caderneta de poupanca, foram direcionados a uma pergunta final, que teve como
objetivo entender o motivo pelo qual esses investidores ndo buscam outra forma de
rentabilizar o capital.

Dentre esse grupo, a maior parte declarou investir somente na poupanca por
ndo possuir conhecimento o suficiente sobre outros tipos de investimento. Esse

resultado novamente confirma o gréafico do U invertido, evidenciando que os individuos
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com pouco conhecimento sobre um assunto tendem a se sentir incapazes de realizar
buscas e andlises mais elaboradas (Engel; Blackwell; Miniard, 2000). Outros fatores
selecionados por esse grupo foram a facilidade do investimento na poupanga, a
liquidez diaria que essa opcao oferece e a percepcéo de baixo risco envolvido. Trés
dos respondentes marcaram a opcao “outros”, trazendo como motivo a baixa
disposicdo de capital para investir. As principais opcdes assinaladas pelos
participantes estao ilustradas no Gréfico 10.

Grafico 10 — Motivos pelos quais os respondentes investem exclusivamente na

poupanca

Falta de conhecimento sobre outros tipos de investimento
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Fonte: Elaborado pela autora.

4.2.3 Decisdes no mercado financeiro

O segundo grupo decorrente da pesquisa filtro, composto pelos participantes
gue possuem investimentos financeiros que vao além da caderneta de poupanca,
totalizou 254 pessoas, ou seja, 87,59% da amostra da pesquisa. A primeira pergunta
para esse grupo foi a respeito da forma pela qual realizam seus investimentos.
As respostas obtidas foram equilibradas, com 37,8% afirmando utilizar banco e
corretora de valores, 35,04% somente banco e 27,17% somente corretora de valores,

conforme Gréfico 11.
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Grafico 11 — Forma como os respondentes fazem seus investimentos
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Fonte: Elaborado pela autora.

A pergunta seguinte para o0s investidores que n&o possuem somente
investimentos na poupanca foi relacionada aos ativos que 0s mesmos possuem em
carteira. Nessa questdo, o nimero de respostas era livre, a fim de garantir que todos
os tipos de investimentos financeiros fossem contemplados. Buscando simplificar a
analise, os tipos de investimentos semelhantes foram agrupados. Além disso, os
respondentes poderiam selecionar a opgao “outros” caso possuissem ativos que nao

estivessem nas opc¢des de respostas pre-definidas.

Tabela 2 — Carteira de investimentos dos respondentes

Qual/Quais investimentos vocé tem em carteira? Frequéncia pn'::'t‘oti'a“lnm
CDE, LCA, LCI 186 73,20%
Fundos de Investimento (Imobilidrios, Renda Fixa,

Multimercado, Agles, etc.) il e
Acbes, BDRs, ETFs 108 42 50%
Titulos Publicos (Tesouro Direto), CRI, CRA, Debéntures 104 40,90%
Criptomoedas 48 13,80%
Derivativos, Curo, Moeda Estrangeira (Dolar, Euro, etc.) 35 13,80%
Outros 5 2,00%

Fonte: Elaborada pela autora.

A partir da Tabela 2, nota-se que a maior parte dos respondentes possui op¢oes
de renda fixa em carteira. Dentre os 254 participantes do grupo, 186 selecionaram a
opcéo “CDB, LCA, LCI”, ou seja, 73,20% da amostra. Além disso, 104 selecionaram
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a opcéo “Titulos Publicos (Tesouro Direto), CRI, CRA, Debéntures”, ambas contendo
somente op¢des de renda fixa, que possuem um menor risco.

Além dessas, as categorias “Fundos de Investimento (Imobiliarios, Renda Fixa,
Multimercado, Acdes, etc.)” e “Agdes, BDRs, ETFs” também estdo presentes na
carteira de grande parte dos respondentes, com 63% da amostra assinalando a
primeira opcdo e 42,5% a segunda. J&4 as opgdes “Derivativos, Ouro, Moeda
Estrangeira (Ddlar, Euro, etc.)” e “Criptomoedas” fazem parte da carteira de uma
minoria dos respondentes, com a primeira sendo selecionada por 13,80% do grupo e
a segunda por 18,90%.

A partir da opcao “outros”, os participantes puderam adicionar categorias de
ativos que nao estavam nas opcdes pré-definidas. Dessa forma, previdéncia privada
e carteiras digitais atreladas ao CDI foram as respostas acrescentadas.

A busca de informacdes, segunda etapa do processo de decisdo conforme
Kotler e Keller (2012) e Solomon (2016), foi o tema da questdo seguinte. Buscou-se
compreender, dentro do mercado financeiro, onde os participantes se informam antes

de realizar os seus investimentos. Os resultados estao ilustrados na Tabela 3.

Tabela 3 — Onde os respondentes costumam buscar informacdes antes de investir

Onde vocé costuma buscar

informagdes para realizar 0s seus Frequéncia poﬁgﬂf m
investimentos?

Aplicativo do banco/corretora 129 50,8%
Relatdrios com dados dos ativos 93 38,6%
Indicacio de gerente/assessor 94 37,0%
Sites com dados dos ativos 93 36,6%
Indicac&o familiares ou de conhecidos G4 25,2%
Conteldos/indicacdo de influenciadores 56 22,0%
Portais de noticias 49 19,3%
Cutros 4 1,6%

Fonte: Elaborada pela autora.

Nessa questdo, os respondentes puderam assinalar até trés opcdes entre as
respostas pré-definidas, ou entao selecionar a opgao “outros” e acrescentar fontes de
informacdo que nao estivessem entre as alternativas. A opcdo “aplicativo do
banco/corretora” foi a selecionada pela maior parte dos participantes, com 129

respostas, ou seja, 50,8% do total. Em seguida, as opgdes “relatérios com dados dos
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ativos”, “sites com dados dos ativos” e “indicagao de gerente/assessor” obtiveram um
namero semelhante de marcacdes, com cerca de 37% do total da amostra cada.

As opcoes que envolviam indicacdes, tanto de influenciadores digitais quanto
de familiares ou conhecidos, também apresentaram um percentual consideravel de
marcacfes, com um total de 56 respostas para a primeira e 64 para a segunda.
A opcéao “Portal de Noticias” foi selecionada pelo menor percentual de respondentes,
apenas 19,3% deles. Entre os participantes que selecionaram a opgao “outros”, as
fontes de busca de informacdes acrescentadas foram: gerentes dos fundos de
investimentos, canais no Youtube e Podcasts.

Os resultados dessa questdo, que mostraram que os respondentes tendem a
pesquisar em mais de uma fonte, se alinham a fala de Schiffman e Kanuk (2009), de
gue em situacOes de alto risco a busca por informacfes tende a ser maior e mais
complexa. A pergunta seguinte foi relacionada aos atributos considerados importantes
na hora de investir. Para isso, 0s principais atributos mencionados nas entrevistas
exploratorias, descrita no subcapitulo anterior, foram listados, e solicitou-se aos
respondentes que indicassem em uma escala de 1 a 5, sendo 1 — “nada importante”
e 5 — “muito importante”, a relevancia de cada uma das opg¢des na hora de escolher

0 seu investimento. Os resultados estéo ilustrados a seguir (Tabela 4):

Tabela 4 - Importancia dada pelos respondentes aos atributos de investimentos

ATRIBUTO DOS INVESTIMENTOS MEDIA
Apresentar boa rentabilidade 418
Ter boa reputagdo 4,06
Apresentar baixo risco 3,38
Apresentar alta liquidez 3,53
N&o ter o governo como cotista 2,59
Ter taxas baixas envolvidas 3,86

Fonte: Elaborado pela autora.

O atributo com maior média, de 4,18, foi “apresentar boa rentabilidade”,
considerado como muito importante por 50,39% da amostra, atributo que também foi
mencionado como o mais importante pela maior parte dos entrevistados na etapa
exploratoria. Outro fator que também merece destaque é “ter boa reputacao”,
considerado por 46,06% da amostra como um atributo muito importante, com uma

média de 4,06. Com menor média, de 2,59, ficou o atributo “ndo ter o governo como
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cotista”, sendo o unico com menos de 3 pontos, e considerado como nada importante
por 28,35% dos respondentes. Ainda para essa questao, a partir de comparacdes na
ferramenta Power BI, foi possivel identificar que, dentre aqueles que declararam ter
guase nenhum conhecimento, o fator baixo risco possui uma maior importancia em
relagédo aos demais, com 68,75% dos respondentes do grupo marcando essa opgao
como muito importante.

Entre os participantes que declararam possuir muito conhecimento ou
conhecimento total sobre o mercado financeiro, a rentabilidade foi considerada muito
importante na hora de investir para 55,38% do primeiro grupo e para 75% do segundo.
Em seguida, os participantes foram direcionados para uma questao na qual deveriam
selecionar o principal atributo levado em conta na hora de realizar os seus
investimentos. Conforme mostra o Grafico 12, novamente a maior parte, 124
respondentes, selecionou a opgéo “apresentar boa rentabilidade”, e a menor parte,
sete pessoas, selecionou “ndo ter o governo como cotista”, o que esta alinhado com

os resultados encontrados na questao anterior.

Grafico 12 — Atributos mais importantes na hora de investir
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Fonte: Elaborado pela autora.

4.2.4 Reconhecimento da necessidade de investir e influéncias recebidas

Kotler e Keller (2012) defendem que o inicio do processo de tomada de decisao
se da a partir do momento no qual o consumidor percebe que possui uma
necessidade, o que pode ser desencadeado por estimulos internos ou externos. Por
isso, a fim de entender os fatores que influenciam o individuo na sua decisdo em

relagéo aos investimentos, esse bloco iniciou questionando os respondentes sobre os
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principais fatores que os levaram a comegar a investir. As alternativas para essa
guestao foram baseadas em respostas obtidas na primeira etapa da pesquisa, as
entrevistas exploratérias, descritas no subcapitulo anterior. Os respondentes
poderiam assinalar até trés opcles e, se quisessem acrescentar um fator, poderiam

escolher a alternativa “outros”. Os resultados foram ilustrados a seguir (Tabela 5).

Tabela 5 — Principais fatores externos que levaram os respondentes a comecar a

investir

Quais os principais fatores externos que SR Porcentagem
levaram vocé a comegar a investir? SESIEEE do total
Preocupacdo com a aposentadoria 184 72,44%
Percepcio do resultado de investidores 128 50,39%
Influéncia de amigos, familiares e conhecidos 82 32,28%
Orientacéo de profissionais de

bancosfinvestimentos - SR
Conteldos de influenciadores digitais 55 21,65%
Livros sobre financgas 44 17,32%
Cutros 2 0,79%

Fonte: Elaborada pela autora.

Preocupacao com a aposentadoria foi a opcao selecionada pelo maior nimero
de respondentes, sendo um fator externo que deu inicio aos investimentos para 184
deles. Assim, entende-se que os investidores refletiram sobre a sua situacéo futura
para comecar a alocar o capital em investimentos, percebendo que estavam em uma
situacao diferente da desejada (Engel; Blackwell; Miniard, 2000). A partir da opcéo
“outros”, alguns dos respondentes trouxeram fatores além dos pré-definidos, sendo
eles sobra de capital e necessidade de estar preparado para imprevistos, cada um
selecionado por um dos participantes.

Em seguida, os respondentes foram questionados a respeito dos
influenciadores digitais que costumam acompanhar nas redes. Eles puderam
selecionar quantos nomes desejassem entre as alternativas pré-definidas, e, além
dessas, puderam acrescentar nomes a partir da selegao da opgao “outros”. Do total
de 254 respondentes que possuem investimentos além da poupanca, 101 assinalaram
a opcao “nao acompanho nenhum influenciador da area financeira”. Entre os que
acompanham, os principais nomes assinalados, em ordem de selec¢ao, foram: Thiago

Nigro, Bruno Perini, Nathalia Arcuri, Gustavo Cerbasi, Nathalia Rodrigues, Charles
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Mendlowicz, Breno Perrucho, Raul Sena, Eduardo Feldberg e F4bio Holder. Entre as
opgoes acrescentadas a partir da selecédo da alternativa “outros”, tiveram destaques
os influenciadores: Kamila Winck, Ramiro Gomes, Fernando Ulrich e Louise Barsi.
Na terceira questao do bloco, foram feitas algumas afirmacdes a respeito de
fatores que poderiam influenciar o comportamento do investidor. A partir disso, foi
solicitado aos respondentes que indicassem, em uma escala de 1 a 5, sendo 1 —
“discordo totalmente” e 5 — “concordo totalmente”, o grau de conformidade com as
frases. As médias obtidas em cada uma das afirmacfes estdo descritas na Tabela 6,

e as devidas andlises serdo feitas no tépico a seguir.

Tabela 6 - Afirmacdes sobre as influéncias no mercado de investimentos financeiros

AFIRMAGOES MEDIA
Antes de decidir investir, eu fago uma analise minuciosa
: 3,45
dos dados do ativo
Tenho conhecimento suficiente para tomar minhas
decisdes de investimentos financeiros sem ajuda de 3,14
ninguém
Eu escolho onde colocar o meu capital a partir das
carteiras recomendadas por bancos, corretoras e casas 2,72

de analise

Eu costumo investir a partir da indicagdo do meu gerente
de contas/assessor de investimentos 252

Eu costumo pedir indicagdo para amigos, familiares ou
conhecidos antes de escolher onde investir

2,42

Eu levo em conta a indica¢ao de influenciadores digitais

na hora de escolher onde investir e

Fonte: Elaborado pela autora.

Por fim, os respondentes foram questionados a respeito da principal influéncia
sobre a sua tomada de decisdo no mercado financeiro. Além das respostas pré-
definidas, eles tinham a opgao de acrescentar outros fatores a partir da opgao “outros”.

No Grafico 13 € possivel analisar as principais respostas obtidas.
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Gréafico 13 — Principais fatores que influenciam os respondentes em sua tomada de

decisdo de investimentos financeiros

Dados do ative 37.10%

Gerente de contas/ assessor de investimentos 21.77%

Relatorios de casas de analise/bancos/corretoras 20,97%

Amigos, familiares ou conhecidos 13,71%

Influenciadores digitais 6,45%

Fonte: Elaborado pela autora.

Dados do ativo foi o fator selecionado pela maior parte da amostra, 37,10% do
total, 0 que mostra que a maior parte da amostra prefere realizar a analise a apenas
seguir recomendacdes. Por outro lado, influenciadores digitais foi o fator selecionado
pelo menor nimero de respondentes, representando 6,45% do total. As respostas
acrescentadas pelos participantes a partir da opg¢ao “outros” foram: “todos os
anteriores”, “meu conhecimento sobre o meu perfil de investidor” e “o mercado”, cada
uma assinalada por um dos respondentes. Por ndo representarem um percentual
significativo dentro da amostra, essas op¢des ndo constam no grafico da analise.

A partir de uma andlise feita na ferramenta Power BI, foi possivel perceber que,
dentre os participantes com muito conhecimento ou conhecimento total sobre
financas, o fator “dados do ativo” representou um grande percentual, com 53,13% das
respostas do primeiro grupo e 75% do segundo. Entre os que declararam ter
conhecimento médio, somente 36% selecionaram essa opcao, e 26% optaram pela
afirmacao “gerente de contas/assessor de investimentos”. Entre os declarados com
pouco ou nenhum conhecimento, a opg¢ao “amigos, familiares e conhecidos”, “gerente
de contas/assessor de investimentos” e “relatérios de casa de

analise/bancos/corretoras” foram as mais selecionadas.
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425 Cruzamento de dados

A fim de verificar a relacao entre as respostas dos grupos de participantes, foi
utilizado o teste de andlise de variancia, também conhecido como ANOVA. A partir
desse teste, foi possivel entender diferencas significativas entre as médias. Buscou-
se verificar a existéncia ou nédo de diferencas de percepcao entre os grupos das
variaveis independentes: idade, género, estado civil, renda, nivel de escolaridade e
nivel de conhecimento. Existindo uma diferenca significativa entre as médias, foi
realizado em seguida um teste DMS a fim de verificar entre quais grupos havia essa
diferenca.

No teste de comparacdo de médias ANOVA, aceitou-se a diferenca de
percepcdo com uma margem de erro variando de 0 até 5% (nivel de significancia de
0,00 até 0,05). Para o presente trabalho, foram comparadas as médias atribuidas aos
fatores de influéncia nas decisfes financeiras, para os quais foram consideradas as
alternativas da questdo 6.3 do questionario (ANEXO B — QUESTIONARIO DA
PESQUISA QUANTITATIVA). Na pergunta, foram feitas 5 afirmac¢des e foi solicitado
aos entrevistados que atribuissem um grau de concordancia variando de 1 a 5, sendo
1 — “discordo totalmente” e 5 — “concordo totalmente”. A fim de simplificar a analise,
as afirmacdes foram resumidas em seu respectivo fator de influéncia, conforme

apresentado no Quadro 09.

Quadro 9 - Afirmacdes resumidas nos seus respectivos fatores de influéncia

Afirmagao Fator de influéncia

Antes de decidir investir, eu fago uma analise
minuciosa dos dados dos ativos

Dados do ativo

Eu escolho onde colocar o meu capital a partir das
carteiras recomendadas por bancos, corretoras e
casas de analise

Bancos, corretoras e casas
de analise

Eu costumo pedir indicagdo para amigos, familiares | Amigos, familiares ou

ou conhecidos antes de escolher onde investir conhecidos
Eu costumo investir a partir da indicagao do meu Gerente de contas/assessor
gerente de contas/assessor de investimentos de investimentos

Eu levo em conta a indicacao de influenciadores

digitais na hora de escolher onde investir Influenciadores digitais

Tenho conhecimento suficiente para tomar minhas
decisdes de investimentos financeiros sem ajuda de | Conhecimento proprio
ninguém

Fonte: Elaborado pela autora.
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425.1 Fatores de influéncia x idade

O cruzamento de dados referente as médias atribuidas por faixa de idade aos
fatores de influéncia nos investimentos financeiros, ilustrado na Tabela 7, demonstrou
a existéncia de diferencas significativas em dois dos seis fatores, sendo eles: “bancos,
corretoras e casas de anadlise” e “gerente de conta/assessor de investimentos”. Para
efeitos de analise, os respondentes com 45 anos ou mais foram agrupados em uma

faixa de idade.

Tabela 7 — Fatores de influéncia x idade

1 2 3 4 Significancia Resultado teste
Ate 25 anos 26 a 35anos | 36 a45anos |Mais de 45 anos 9 DMS
Dados do ativo 3,44 3,44 3,58 3,33 0,76
e 2,39 2,61 2,81 3.23 0,01 1<>4: 2<>4
casas de analise
Amlgos_: familiares ou 2,49 2,35 2,39 248 0,93
conhecidos
Gerente de
contas/assessor de 2,15 2,04 2,86 3,37 0,00 1<>4; 2<>3; 2<>4
investimentos
Influenciadores digitais 2,29 2,22 1,97 1,77 0,06
Conhecimento proprio 3,18 317 3,18 3,00 0,86

Fonte: Elaborado pela autora.

Apos a determinacao dos fatores com diferencas significativas entre as médias,
um teste DMS foi executado para verificar entre quais faixas de idade havia a diferenca
de concordancia em relacao aos fatores de influéncia nas decisdes financeiras. Notou-
se que, para o fator “bancos, corretoras e casas de analise”, existe uma diferenca no
grau de concordancia atribuido pela faixa de mais de 45 anos em relacéo as faixas de
respondentes com até 25 anos e de 26 a 35 anos, ou seja, em relacdo a todos os
participantes com até 35 anos. As demais faixas ndo apresentaram diferenca de
percepcao.

O outro fator de influéncia que também apresentou diferencas significativas nas
médias entre os grupos foi “gerente de contas/assessor de investimentos”. A partir da
aplicacdo do teste DMS, constatou-se, novamente, diferenca de concordancia entre
0s respondentes com mais de 45 anos e as outras duas faixas de idade que

representam os participantes com até 35 anos. No entanto, para este fator, também
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foi encontrada uma diferenca de percepcgao entre outros dois grupos: a faixa de 26 a
35 anos e a faixa de 36 a 45 anos.

Analisando a tabela, percebe-se que, para ambos os fatores de influéncia com
diferencas significativas nas médias, a faixa com até 45 anos atribui o maior nivel de
concordancia, com uma média de 3,23 para o primeiro fator e de 3,37 para o segundo.
Esse resultado, que mostra a importancia dos bancos, corretoras, casas de analise e
profissionais de investimentos em geral para os respondentes com mais de 45 anos,
também foi visto na pesquisa exploratéria qualitativa, na qual a maior parte dos
entrevistados com mais de 45 anos — trés entre quatro — citou que os relatérios das
casas de andlise sdo a sua principal fonte de influéncia na tomada de decisdo no

mercado financeiro.

4.25.2 Fatores de influéncia x género

Com o objetivo de entender se ha diferenca na percepcdo dos fatores de
influéncia nas decisdes de investimentos entre homens e mulheres, realizou-se a
comparacao das médias. A partir disso, verificou-se que um dos seis fatores, o

“conhecimento préprio”, apresentou diferenca significativa a nivel de 0,05.

Tabela 8 — Fatores de influéncia x género

Feminino Masculino Significancia
Dados do ativo 3,38 3,50 0,42
Bancos, corr'eToras e 2,58 2.84 0,12
casas de analise
Amlgos_= familiares ou 2,59 2,28 0,09
conhecidos
Gerente de
contas/assessor de 2,50 2,54 0,86
investimentos
Influenciadores 2,06 2,11 0,77
digitais
conhecimento 2,95 3,29 0,03
proprio

Fonte: Elaborado pela autora.
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Com base na analise da Tabela 8, nota-se que a média atribuida pelos homens
€ superior a das mulheres. Isso indica que que eles atribuem mais importancia do que
elas ao préprio conhecimento na hora de investir. O resultado encontrado, no qual
apenas um dos fatores apresentou diferencas significativas nas médias, corrobora os
estudos recentes de que, apesar de os homens representarem 0 maior nimero de
investidores no Brasil (ANBIMA, 2020), o género nao exerce influéncia expressiva
sobre a tomada de decisdo de investimentos financeiros (Pacheco Araujo et al., 2021,
Augusto; Freire, 2014).

4253 Fatores de influéncia x estado civil

O estado civil foi uma das variaveis independentes comparada com os fatores
de influéncia de investimentos financeiros. Para esse teste, novamente dois dos seis
fatores apresentaram diferencas significativas de percepcéo, sendo eles: “bancos,
corretoras e casas de analise” e “gerente de conta/assessor de investimentos”.

Os resultados estdo apresentados a seguir (Tabela 9).

Tabela 9 — Fatores de influéncia x estado civil

Solteiro Casado Significancia
Dados do ativo 3,35 3,65 0,20
Bancos, corrg?oras e 2,52 2,94 0,01
casas de analise
Amlgos., familiares ou 2,45 2,39 0,71
conhecidos
Gerente de
contas/assessor de 2,22 2,85 0,00
investimentos
Influenciadores 2,22 1,95 0,07
digitais
Conhecimento 3,02 327 0,12
proprio

Fonte: Elaborada pela autora.

Entre os casados, as médias para ambos os fatores foram maiores, o que pode
ser explicado pelo fato de que os solteiros tendem a tolerar mais o risco do que 0s
casados (Augusto; Freire, 2014), que atribuem uma maior importancia aos
profissionais na hora de decidir onde investir. O resultado do teste para a variavel

estado civil estd alinhado com os achados no teste com a variavel independente
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‘idade”. Isso porque, em geral, os casados possuem idade mais avancada do que 0s
solteiros. Assim, é possivel estabelecer uma relacdo entre a conclusdo de que quanto
maior € a idade, maior também é o grau de importancia atribuido aos bancos,
corretoras, casas de analise e profissionais financeiros, com o fato de que os casados

atribuiram maior concordancia com estes fatores.

4254 Fatores de influéncia x nivel de escolaridade

Em seguida, buscou-se entender se a variavel nivel educacional afeta a
percepcao dos fatores de influéncia em relacdo as decisbes no mercado financeiro.
Contudo, a partir do teste de ANOVA, a uma significancia de 5%, néo foram
encontradas diferencas significativas entre as médias. Ou seja, a partir do teste,
concluiu-se que o nivel de escolaridade ndo afeta a percepcdo dos fatores de

influéncia no mercado financeiro, conforme Tabela 10.

Tabela 10 — Fatores de influéncia x nivel de escolaridade

Até médio completo | Superior incompleto | Superior completo Pés-graduacdo| Significancia
Dados do ativo 38 3,382 3,388 3,481 0,542

Bancos, corretoras e
casas de andlise

Amigos, familiares ou

2,7 2,676 2,753 2,741 0,987

) 3.1 2,353 2,329 2,407 0,165
conhecidos
Gerente de
contas/assessor de 2,95 2,397 2,541 2,506 0,556
investimentos
Influenciadores digitais 23 2,265 2,082 1,889 0,21
Conhecimento proprio 2,95 3,074 3,165 3,21 0,83

Fonte: Elaborada pela autora.

4255 Fatores de influéncia x rendimentos mensais

Outra variavel independente comparada aos fatores de influéncia foi o
rendimento mensal individual dos participantes. Para fins de analise, as faixas “nao
tenho rendimentos” e “até R$ 1.500,00” foram unidas na variavel “até 1.500”. Além
disso, as faixas “mais de R$ 15.000,00 a R$ 25.000,00” e “mais de R$ 25.000,00”,

foram unidas na variavel “mais de 15.000”, conforme Tabela 11.
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Tabela 11 — Fatores de influéncia x renda mensal

4 5 6
5.000 a 10.000 a Mais de Significancia| Resultado teste DMS
10.000 15.000 15.000
Dados do ativo 3,34 3,58 3,53 3,45 3,16 3,60 0,67

Bancos, carretoras e
casas de analise
Amigos, familiares ou
conhecidos

Gerente de
contas/assessor de 1,98 2,61 2,35 2,48 2,97 2,93 0,04 1<>5; 1<>6
investimentos
Influenciadores 1<>6; 2<>6; 3<>6; 4<>6;

digitais 2,34 227 2,20 2,06 2,29 1,45 0,01 5456

1 2 3
Ate 1.500 | 1.500a 3.000 [ 3.000 a 5.000

2,17 2,76 2,60 2,86 3,16 2,83 0,05 1<>4; 1<>5; 1<>6

2,22 2,58 2,30 2,48 2,52 2,45 0,88

Conhecimento

préprio 2,78 3,12 3,13 3,17 2,87 3,68 0,04 1<>6; 4<>6; 5<>6

Fonte: Elaborada pela autora.

A partir da comparacdo das médias foi possivel notar que quatro dos seis
fatores apresentaram diferencas significativas entre as médias. Ou seja, dependendo
da renda, os entrevistados atribuiram maior ou menor importancia a grande parte dos
fatores de influéncia nas decisbes no mercado financeiro.

Apos a realizagdo da ANOVA e do teste DMS, foi possivel notar um padréo
entre as alternativas que apresentaram diferencas significativas entre as médias. Nos
guatro fatores em que o nivel de significancia ficou entre 0,00 e 0,05, foi encontrada
uma diferenca de concordancia entre 0s grupos com a menor e a maior renda. Pelo
teste, foi possivel verificar que, em relacdo ao fator “bancos, corretoras e casas de
analise”, ha diferenca de concordancia entre o grupo com renda de até R$ 1.500,00 e
todos os grupos com renda a partir de R$ 5.000,00. Para esse fator, o grupo com
renda de R$ 10.000,00 a R$ 15.000,00 atribuiu um maior grau concordancia, com a
média de 3,16.

O grau de importancia atribuido pelos respondentes com renda de até R$
1.500,00 ao segundo fator com diferenca significativa entre as médias, “gerente de
contas/assessor de investimentos”, também apresentou diferencas quando
comparado aos grupos com renda mais alta. No entanto, diferente do anterior, para
esse fator a diferenca de concordancia ocorreu entre o grupo com a menor renda, de
R$ 1.500,00, e os grupos com renda a partir de R$ 10.000,00. O maior grau de
concordancia foi, novamente, atribuido pelos respondentes com renda de R$ 10.000
a R$ 15.000,00, o que mostra a importancia das instituicdes financeiras e dos
profissionais de investimentos para o grupo.

Quanto aos “influenciadores digitais”, todos os grupos apresentaram diferencga

de concordancia quando comparados aos respondentes com renda a partir de
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R$ 15.000,00, grupo que atribuiu o0 menor grau de importancia para o fator. Ainda,
para esse fator, o maior grau de concordancia foi atribuido pelos participantes com
renda de até R$ 1.500.00. Em relagdo ao “conhecimento préprio”, o teste demonstrou
diferenca no grau de concordancia, novamente, entre o grupo com renda de mais de
R$ 15.000,00 e os grupos com renda até R$ 1.500,00, de R$ 5.000,00 a R$ 10.000 e
de R$ 10.000,00 a R$ 15.000,00. Entre todos os respondentes, o grupo com renda de
mais de R$ 15.000,00 atribuiu 0 maior grau de importancia ao fator, com uma média
de 3,68 que, inclusive, é a maior do grupo.

4.2.5.6 Fatores de influéncia x conhecimento sobre financas

Por fim, foi feita a comparacao entre as meédias atribuidas pelos grupos com
diferentes niveis de conhecimento sobre financas aos fatores de influéncia nas
decisdes de investimento. Para efeito de andlise, foi gerada uma variavel artificial da
média do conhecimento, assumindo os valores baixo, médio e alto conhecimento. Foi
considerado baixo conhecimento a média de conhecimento menos o desvio padrao,
alto conhecimento a média mais o desvio padrédo e médio conhecimento o intervalo
entre o baixo e alto conhecimento. A partir da comparacdo das médias, foi possivel
notar que cinco dos seis fatores de influéncia apresentaram diferencas de média entre
os grupos com diferentes niveis de conhecimento (significancia igual ou inferior a
0,05).

Tabela 12 — Fatores de influéncia x nivel de conhecimento sobre financas

1 2 3 L L

Baixo Conhecimento| Medio Conhecimento| Alto Conhecimento | > onificancia
Dados do ativo 2,80 3,65 413 0,00 T==2; 1==3
Bancos, corretoras
& casas de andlise 2,62 2,82 218 S
Amigos, familiares - a . .
ou conhecidas 2,88 2.3 1,75 0,00 1==2; 1==3
Gerente de
conias/assessor de 2,86 2,48 1,81 0,03 1==3
investimentos
Influenciadores P .
digitais 93 2.21 1,50 0,03 2==3
Conhecimento . )
préprio 2,03 3.43 481 0,00 1==2; 1==3; 2==3

Fonte: Elaborado pela autora.
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A partir da identificagdo dos grupos com diferenca de percepcdo sobre o0s
fatores de influéncia no mercado financeiro, foi realizada uma comparagao
intragrupos, um teste DMS. Foi verificado que, em relac&o ao fator “dados do ativo”, a
percepcao de quem tem baixo conhecimento difere da percepc¢éo de quem apresenta
médio ou alto conhecimento. Entre os respondentes com médio e alto conhecimento,
por sua vez, ndo foram encontradas diferencas de concordancia em relacdo a
influéncia do fator. Pela andlise dos dados da Tabela 12 conclui-se que esse € um
fator com maior importancia para os respondentes com alto conhecimento, que
obtiveram a maior média.

Sobre o fator seguinte que também apresentou diferenca de percepcéo,
“amigos, familiares e conhecidos”, o teste DMS demonstrou que, novamente, ha
diferenca de concordancia entre os participantes com baixo conhecimento e 0s
demais. Esse grupo, dentre os trés, foi o que atribuiu o maior nivel de concordancia
com o fator, apresentando a maior média. Em relacdo ao fator “gerente de
contas/assessor de investimentos”, foi percebida a diferenca de concordancia apenas
entre o grupo de baixo conhecimento e o grupo de alto conhecimento. Para esse fator,
novamente, o grupo de baixo conhecimento demonstrou um maior nivel de
concordancia, com uma média de 2,86, superior a média dos demais.

O fator “influenciadores digitais” apresentou diferengcas de concordancia
apenas entre os respondentes com médio e alto conhecimento. A maior média de
importancia, de 2,21, foi atribuida pelo grupo com médio conhecimento. Apesar disso,
o fator possui a menor média entre todos para o grupo, o que corrobora o resultado
da primeira etapa da pesquisa, a qualitativa, na qual concluiu-se que mesmo 0s
individuos com maior conhecimento sobre financas buscam figuras publicas na sua
tomada de decisado, contudo ndo consideram essa a sua principal fonte de influéncia
em relacdo aos investimentos.

Por fim, a partir dos testes de ANOVA e DMS, foi possivel notar que o fator
“conhecimento préprio” apresentou diferenca de concordancia entre os trés grupos.
Cabe destacar, ainda, que a maior concordancia foi atribuida pelo grupo com alto
conhecimento, com uma média de 4,81. Convém ressaltar que, entre 0s respondentes
com baixo conhecimento, os fatores “amigos, familiares ou conhecidos” e “gerente de
contas/assessor de investimentos” foram os que apresentaram um maior nivel de
concordancia, ambos com uma média de 2,86. Esse resultado confirma a fala de

Engel, Blackwell e Miniard (2000) de que individuos com conhecimento limitado sobre
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algum assunto tendem a recorrer a opinides de terceiros na tomada de decisdo em
razdo de ndo se sentirem capazes de realizar uma andlise elaborada. Nesse cenario,
o resultado pode estar alinhado também ao fator da ancoragem, que, segundo Silwal
e Bajracharya (2021), é um viés cognitivo utilizado na tomada de decisdo no mercado
financeiro a partir do qual o investidor possui um Gnico ponto de referéncia na escolha.

J& entre os respondentes com médio conhecimento, o fator “dados do ativo”
apresentou a maior média e, assim, 0 maior grau de importancia. Os participantes
com alto grau de conhecimento, por sua vez, atribuiram maior importancia ao fator
‘conhecimento proprio”, resultado que confirma a fala de Engel, Blackwell e Miniard
(2000) de que individuos com mais conhecimento sobre um assunto tendem a ter mais
confianca nas suas proprias experiéncias na hora de tomar uma decisao. Além disso,
essa importancia dada pelo grupo ao conhecimento sobre investimentos pode estar
alinhada ao viés comportamental do excesso de confianga, na qual investidores com
mais conhecimento tendem a confiar que a sua opiniao sobre o mercado financeiro

pode superar o mercado (Silwal; Bajracharya, 2021).

4257 Resultado do cruzamento de dados

Os resultados dos testes de ANOVA foram compilados na Tabela 13.

Tabela 13 - Resultados do teste da ANOVA

Fator de influéncia x
variavel independente

Idade

Género

Estado civil

Nivel de
escolaridade

Rendimentos
mensais

Nivel de
conhecimento
sobre financas

Dados do ativo

0

Bancos, corretoras e casas
de analise

0,05

Amigos, familiares ou
conhecidos

Gerente de
contas/assessor de
investimentos

0,04

0,03

Influenciadores digitais

0,01

0,03

Conhecimento proprio

0,03

0,04

Fonte: Elaborado pela autora.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Os investimentos financeiros, ou seja, a alocagcdo de capital em produtos
adquiridos por empresas do setor financeiro, vém atraindo a cada ano mais brasileiros
na busca pela rentabilizacdo monetaria, e, assim, o atingimento de objetivos
financeiros. Nesse contexto, fundamentado no modelo de tomada de decisdo de
Kotler e Keller (2012), Solomon (2016) e Engel, Blackwell e Miniard (2000), o presente
trabalho teve o objetivo compreender os fatores que influenciam as decisbes e
escolhas do consumidor/investidor em relagcdo aos investimentos financeiros,
identificando quais séo eles e a sua relevancia no momento da escolha.

Assim, a fim de atender aos objetivos do estudo, foram realizadas duas etapas
de pesquisa: uma exploratoria qualitativa e uma descritiva quantitativa. Por meio de
entrevistas em profundidade, foi possivel identificar os principais fatores que
influenciam a tomada de decis&o do investidor, bem como os principais atributos que
determinam a escolha. Essa técnica permitiu a coleta de ideias e opinides dos
participantes de forma livre, possibilitando um melhor entendimento sobre as decisées
no mercado financeiro. A partir das informagcbes reunidas, foi elaborado um
guestionario, que objetivou coletar dados quantitativos em relacéo as escolhas sobre
investimentos, mensurando o grau de relevancia dos fatores estudados para os
respondentes.

Em relacdo ao reconhecimento do problema, primeira parte do processo de
decisdo, as duas etapas da pesquisa possibilitaram identificar que diferentes fontes
externas levam o investidor a perceber a necessidade de rentabilizar o seu capital. As
principais sdo, em ordem de relevancia: preocupacdo com a aposentadoria,
percepcdo do resultado obtido por quem ja aloca capital no mercado financeiro,
influéncia de terceiros e orientacao de profissionais de investimento.

A partir das pesquisas, foi possivel ainda confirmar os principais fatores que
influenciam o investidor na segunda etapa da sua tomada de decisdo, a busca de
informacdes, na qual o individuo esta mais suscetivel a ter a sua decisao influenciada.
Os fatores que se destacaram, em ordem de relevancia, foram: aplicativo do
banco/corretora; relatérios com dados do ativo; sites com dados do ativo; indicacao
de profissionais de investimento, influenciadores; familiares, amigos e conhecidos e
portais de noticias. Através do questionario, confirmou-se a importancia da internet na

busca por informacdes, conforme citam Garcia et al., 2017, uma vez que os dois
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fatores selecionados pela maior parte dos respondentes foram canais online. Além
disso, foi possivel perceber a relevancia de terceiros no consumo de conhecimento e
de informacgbes, com destaque para os profissionais de investimentos e para 0s
influenciadores digitais.

Em relacdo a etapa de avaliacao das alternativas, que € a terceira no processo
de tomada de decisdo, a partir das entrevistas foi possivel listar os principais atributos
determinantes para a escolha dos ativos. Esses atributos incluem: rentabilidade,
reputacéo da empresa, risco, liquidez, interferéncia do governo e taxas associadas.
Os resultados da pesquisa quantitativa se alinharam a isso, mostrando que, entre 0s
investidores com maior conhecimento sobre finangas, a rentabilidade € o atributo
determinante na escolha, ja entre os que possuem menor conhecimento na area, o
risco possui mais importancia.

Sobre o principal fator que exerce influéncia sobre as decisdes de consumo no
mercado financeiro, os dados do ativo, profissionais de investimentos, relatérios das
casas de analise, amigos, familiares ou conhecidos e influenciadores digitais foram
citados pelos participantes na parte qualitativa da pesquisa. Na etapa quantitativa, os
dados do ativo e os relatorios divulgados pelas casas de analise ganharam destaque.

Usando de apoio os dados coletados no questionario, foi feita a aplicacao de
um teste de variancia, conhecido como ANOVA. A partir do teste — que utilizou como
variaveis independentes os dados demograficos e o nivel de conhecimento da
amostra — foi possivel notar diferencas significativas entre as meédias atribuidas pelos
grupos em relacdo aos fatores de influéncia nas decisfes financeiras. Foi aplicado
ainda um teste DMS, tornando possivel compreender entre quais grupos haviam
essas diferencas.

A variavel “idade” apresentou diferencas significativas na concordancia em
relacdo aos fatores instituicbes financeiras e profissionais de investimentos.
Realizando o teste DMS, constatou-se diferenca, principalmente, entre 0s grupos com
as idades mais afastadas, os dois de menor idade e o de maior idade. O grupo com
idade a partir de 45 foi o que atribuiu maior média para os dois fatores com diferencas
significativas, o que esta alinhado com o resultado encontrado na etapa qualitativa da
pesquisa, na qual a maior parte dos respondentes com mais de 45 anos citou os
relatérios das casas de analise como principal fator de influéncia nas decisbes de

investimentos financeiros.
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Outra variavel independente, “estado civil”’, apresentou diferengas significativas
na concordancia em relacdo aos mesmos fatores da variavel idade, com as maiores
médias para ambos sendo atribuidas pelos casados. Essa associacao entre idade e
estado civil pode ser explicada uma vez que, em geral, os casados tendem a ter uma
idade mais avancada do que os solteiros.

Referente a comparacao das médias atribuidas pelos diferentes géneros aos
fatores de influéncia, foi encontrada diferenca significativa de percepcdo em somente
um deles: o conhecimento préprio, para o qual os homens atribuiram maior
importancia. A variavel nivel de escolaridade, por sua vez, ndo apresentou diferencas
significativas entre as médias atribuidas aos fatores de influéncia, o que mostra que,
para a amostra, ndo ha diferenca de percepcdo entre 0s grupos com graus de
formacdao distintos.

Além disso, verificou-se que, para os grupos com diferentes “rendimentos
mensais”, ha diferenca de importancia atribuida a quatro dos seis fatores de influéncia,
ficando de fora apenas “dados do ativo” e “amigos, familiares e conhecidos”. Para
esses grupos, o teste DMS demonstrou que os quatro fatores possuem diferenca nas
médias atribuidas pelos participantes com a menor renda, de até R$ 1.500,00 e os de
maior renda, de mais de R$ 15.000,00. Para os fatores relacionados a instituicdes
financeiras e profissionais de investimentos, as maiores médias foram atribuidas pelo
grupo com renda de R$ 10.000,00 a R$ 15.000,00. Ja ao fator “influenciadores
digitais”, o maior grau de importancia foi visto entre o grupo com renda de até
R$ 1.500,00. Por fim, para o fator “conhecimento proprio” a maior média foi atribuida
pelos participantes com renda a partir de R$ 15.000,00.

Quanto a variavel independente “conhecimento sobre finangas”, apenas o fator
relacionado as instituices financeiras ndo apresentou diferencas significativas entre
as meédias dos grupos, mostrando que diferentes niveis de conhecimento tendem a
atribuir graus de importancia diferentes aos fatores de influéncia sobre decisdes
financeiras. O conhecimento proprio, fator diretamente relacionado a variavel,
apresentou diferenca de percepc¢éao entre os trés niveis de conhecimento, com o grupo
com muito conhecimento atribuindo a maior média de concordancia, e o de menor
conhecimento a menor média para o fator. Além desse, o fator “dados do ativo”
também apresentou a maior média de importancia entre 0 grupo com muito
conhecimento sobre finangas. Ja para os fatores “amigos, familiares e conhecidos” e

“‘gerente de contas/assessor de investimentos”, a maior média foi atribuida pelos
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participantes com baixo conhecimento. Para o fator “influenciadores digitais”, o grupo
com médio conhecimento atribuiu o maior grau de importancia quando comparado aos
demais, contudo, vale ressaltar que esse foi o fator que apresentou a menor média
entre o grupo.

Por fim, a influéncia do conhecimento sobre a pesquisa antes da tomada de
decisao que, segundo Solomon (2016) e Engel, Blackwell e Miniard (2000) forma um
gréafico em formato de U invertido, ganhou destaque em ambas as etapas da pesquisa.
Nas entrevistas, uma das participantes relatou que seus conhecidos, mesmo tendo
capacidade, ndo investem em ativos financeiros por ndo terem conhecimento sobre o
assunto. Esse argumento se confirmou na etapa quantitativa, em que a falta de
conhecimento sobre investimentos se destacou como o principal fator pelo qual os
respondentes optam por alocar o seu capital apenas na caderneta de poupanca,
deixando de buscar op¢des mais atrativas.

Ainda sobre essa relacédo entre o conhecimento e a busca de informacoes,
Engel, Blackwell e Miniard (2000) afirmam existir uma tendéncia dos individuos com
pouco conhecimento sobre determinado assunto a atribuirem grande importancia a
opinido de terceiros, enquanto aqueles com mais conhecimento tendem a ter mais
confianca nas proprias experiéncias ao tomar uma decisao.

Esse argumento foi comprovado a partir dos testes estatisticos da pesquisa,
ANOVA e DMS, os quais mostraram um alto grau de concordancia dos respondentes
gue declararam ter pouco conhecimento sobre financas com os fatores de influéncia
relacionados a opinido de terceiros. Isso pode ser visto uma vez que, conforme citado
anteriormente, esse grupo atribuiu a maior média para os fatores “amigos, familiares
e conhecidos” e “gerente de contas/assessor de investimentos”, sendo esses 0s
fatores que apresentaram as maiores médias entre o grupo. Além disso, nas duas
etapas de pesquisa verificou-se que o conhecimento préprio € um fator importante
entre os investidores com muito conhecimento, o que foi confirmado através dos
testes estatisticos, que mostraram a atribuicio de uma maior média pelos
respondentes do grupo a esse fator.

Visto isso, 0s objetivos do presente trabalho foram alcancados, uma vez que a
pesquisa contribuiu para um maior entendimento sobre como se dao as decisées no
mercado financeiro, compreendendo os principais fatores que influenciam as escolhas
do investidor, a relevancia de cada um deles e os fatores em que ha variacdo de

percepcado entre diferentes grupos demogréficos ou niveis de conhecimento. Foram
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evidenciados, ainda, os principais atributos das ofertas levados em conta pelo
investidor ao escolher onde alocar o seu capital.

A partir dos resultados do estudo, acredita-se que empresas e profissionais
relacionados a finangas poderiam otimizar suas estratégias. Uma vez que foi
destacada a importancia do conhecimento na tomada de decisédo, poderiam ser
promovidas agOes de educagdo financeira visando a maior compreensao dos
consumidores sobre as oportunidades no mercado de investimentos. Além disso,
entendendo que existem diferencas de percepcdo entre grupos de investidores,
poderiam ser pensadas acdes visando personalizar a experiéncia dos usuarios com
os produtos financeiros, adaptando as etapas de compra ao perfil de cada um dos
consumidores, levando em conta os atributos mais valorizados pelos diferentes
grupos. Finalmente, o resultado sobre a importancia dos influenciadores digitais,
principalmente entre os individuos que ndo possuem conhecimento ou que estao
aprendendo sobre financas, poderia ser considerado por empresas e profissionais,
buscando parcerias para atingir esses publicos.

Frente a possibilidade e interesse sobre o tema, outras pesquisas
complementares seriam de relevante contribuicdo. Ainda em relagéo ao processo de
compra, caberia realizar um estudo acompanhando o investidor ao longo do tempo,
entendendo se os fatores de influéncia sobre as decisdes variam com as mudancas
de ciclos econdmicos ou periodos com maior volatilidade. Além disso, dado que a
amostra foi escolhida por conveniéncia da autora, se restringindo, em sua maioria, a
regido sul do pais, sugere-se também a realizacdo de pesquisas abrangendo
diferentes localidades, a fim de entender como os fatores culturais, como as crencas,
os valores e costumes, podem afetar os fatores de influéncia nas decisbes de
investimentos, uma vez que, para o presente trabalho, apenas os fatores sociais e

pessoais foram abordados.
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ANEXO A — ROTEIRO DA ENTREVISTA EM PROFUNDIDADE

1. Perfil do entrevistado

Nome:

Idade:

Género:

Nivel de escolaridade:
Profissao:

Estado civil:

2. Dados gerais sobre investimentos

Ha quanto tempo vocé investe?

Realiza os seus investimentos através de uma corretora, de um banco, ou de
ambos?

Quais os tipos de investimentos que compdem a sua carteira?

Como vocé classificaria seu nivel de conhecimento sobre o mercado
financeiro: iniciante, moderado ou avancado? De que maneira vocé adquiriu

esse conhecimento?

3. Tomada de decisao de investimentos financeiros

Considerando que a carteira seja composta por investimentos mais
complexos, ou seja, excluindo a poupanca e as carteiras digitais, como foi a
sua decisdo de comecar a realizar esses investimentos? Houve alguma
influéncia externa? Se sim, qual/quais, e o que o levou influenciado por essa
fonte? (Ex: reputacéo, experiéncia comprovada, consisténcia dos
argumentos, numero de seguidores, comentarios positivos de terceiros,
possibilidade de acesso a informacfes exclusivas, etc.)

Qual foi a dltima vez que voceé realizou alguma movimentacdo no mercado
financeiro?

Onde buscou informagdes para tomar a deciséo de realizar essa
movimentacdo em especifico? (Ex: Noticias do mercado, indicacao,

influenciadores, gerente do banco, etc)
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e Quando pensa em colocar um novo ativo em carteira ou realizar um novo
investimento, onde costuma buscar informagdes? Essa fonte foi utilizada
também nos seus investimentos anteriores? Se ndo, quais outras fontes vocé
buscou para realizar seus investimentos?

e Quais atributos tém sido importantes para vocé na hora de escolher seus
investimentos? (ex: rentabilidade, risco, reputacéo da instituicao financeira,
tempo de resgate/liquidez, diversificagéo, custos e taxas associados, acesso
a informacao, responsabilidade social, etc.)

e Ha algum fator que vocé tem considerado determinante na escolha?
4. Reconhecimento da necessidade de investir e influéncias

e Seus amigos e familiares também costumam investir?

e Se sim, costuma pedir indicacdes sobre investimentos a eles? E eles
costumam pedir indicagdes a vocé?

e Vocé costuma acompanhar influenciadores da area de investimentos? Se
sim, qual/quais?

e E esses influenciadores impactam de alguma forma a sua tomada de
deciséo? Se sim, como?

e Caso invista através de um banco, vocé costuma escolher os ativos para
investir com base na indicacédo do gerente da conta?

e Na sua opinido, o que/quem exerce a maior influéncia sobre a sua deciséo
em investimentos financeiros?

e Acredita que o seu conhecimento prévio sobre o mercado financeiro
influenciou a importancia dada a essa fonte de influéncia? E os seus dados

demograficos, como género, renda e idade? Se sim, de que forma?
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ANEXO B — QUESTIONARIO DA PESQUISA QUANTITATIVA

PESQUISA TCC: Influéncias no mercado de investimentos financeiros

1. Vocé esta de acordo em participar desta pesquisa?
()SIM

2. Perfil dos participantes

Para responder a pergunta a seguir, considere investimentos financeiros a alocagao
de capital em renda fixa ou renda variavel, incluindo caderneta de poupanca,
certificados de depdsito bancario - CDBs, titulos publicos, letras de crédito,
debéntures, carteiras digitais vinculadas ao CDI, a¢des de empresas, cotas de fundos
imobiliarios, cotas de fundos de investimento nacionais e internacionais, ETFs,

cambio, criptomoedas e derivativos.)

2.1. Vocé possui investimentos financeiros?

( )SIM
( ) NAO

Resposta nao: Agradeco a participacdo! O publico-alvo do presente estudo é
composto por investidores financeiros.

Resposta sim: Segue para o bloco 3.

3. Dados demograficos

3.1. Qual a sua idade?

3.2. Com qual género vocé se identifica?

( ) Feminino

( ) Masculino

( ) Prefiro ndo dizer



3.3. Qual o seu estado civil?

( ) Solteiro(a)

( ) Casado(a) ou Unido Estavel
( ) Divorciado(a)

() Viavo(a)

3.4. Qual o seu grau de escolaridade?

( ) Ensino fundamental incompleto ou completo
( ) Ensino médio incompleto ou completo

( ) Ensino superior incompleto

( ) Ensino superior completo

( ) Pés-graduacao incompleta ou completa

3.5. Qual a soma dos seus rendimentos individuais mensais?

( ) Nao tenho rendimentos

( ) Ate R$ 1.500,00

( ) Mais de R$ 1.500,00 a R$ 3.000,00

( ) Mais de R$ 3.000,00 a R$ 5.000,00

( ) Mais de R$5.000,00 a R$ 10.000,00
( ) Mais de R$ 10.000,00 a R$ 15.000,00
( ) Mais de R$ 15.000,00 a R$ 25.000,00
( ) Mais de R$ 25.000,00

4. Dados sobre investimentos
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4.1. Considerando 0 como “nenhum conhecimento” e 5 como “conhecimento total”,

gual vocé acredita ser o seu grau de conhecimento sobre o mercado financeiro?

4.2. De que forma vocé adquiriu esse conhecimento? (*marcar até 3)

( ) Videos no Youtube
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( ) Conteudos divulgados na internet

( ) Cursos

( ) Através do gerente do banco/assessor de investimentos

( ) Podcasts

( ) Livros

() Influenciadores digitais, ou seja, criadores de contetdos nas redes sociais
() Através de familiares/amigos

( ) Nao possuo conhecimento sobre financas

( ) Outro. Qual?

4.3. Vocé aloca capital na caderneta de poupanca?

( ) Sim, invisto somente na caderneta de poupanca
( ) Sim, mas também possuo outros tipos de investimento
( ) Nao

Resposta “Sim, invisto somente na caderneta de poupancga”:

4.4 - Qual o principal motivo pelo qual vocé investe apenas na caderneta de

poupanca?

( ) Falta de conhecimento sobre outros tipos de investimento

( ) Percepcéo de baixo risco na poupanca

( ) Preferéncia por investimentos de facil acesso e liquidez diaria
( ) Desconfianca em relacdo a outros tipos de investimento

( ) Outro motivo. Especifique:

Resposta “Sim, mas também possuo outros tipos de investimento” ou “ndo”: Segue

para o bloco 5.

5. Decisdes sobre investimentos

5.1. Como vocé realiza os seus investimentos?
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( ) Através de um banco
( ) Através de uma corretora de valores
( ) Através de ambos

5.2. Qual/Quais investimentos vocé tem em carteira?

*Possibilidade de marcar mais de uma opc¢éo.

( ) CDB, LCA, LCI

() Titulos Publicos (Tesouro Direto), CRI, CRA, Debéntures

() Fundos de Investimento (Imobiliarios, Renda Fixa, Multimercado, Acdes, etc.)
() Agbes, BDRs, ETFs

() Derivativos, Ouro, Moeda Estrangeira (Dolar, Euro, etc.)

() Criptomoedas

() Outro. Qual?

5.3. Onde vocé costuma buscar informacgdes para realizar os seus investimentos?

*Marcar até 3 opcoes.

( ) Aplicativo do banco/corretora

( ) Relatérios com dados dos ativos

( ) Sites com dados dos ativos

( ) Indicacao de gerente/assessor

( ) Conteudos/indicacao de influenciadores
( ) Indicacao de conhecidos

( ) Portais de noticias

( ) Outros. Qual?

5.4. Sendo 1 “nada importante” e 5 “muito importante”, como vocé classifica os

atributos a seguir na hora de escolher os seus investimentos?

e Apresentar boa rentabilidade
e Ter boa reputacéo
e Apresentar baixo risco

e Apresentar alta liquidez
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o Nao ter o governo como cotista

o Ter taxas baixas envolvidas (Taxa de administracao, IOF, etc.)

5.5. Qual o atributo que vocé considera o mais importante na hora de investir?

e Apresentar boa rentabilidade

e Ter boa reputacéo

e Apresentar baixo risco

e Apresentar alta liquidez

o Nao ter o governo como cotista

o Ter taxas baixas envolvidas (Taxa de administracao, IOF, etc.)

6. Reconhecimento da necessidade de investir e influéncias Seus amigos e familiares

também costumam investir?

6.1. Quais vocé diria que foram os principais fatores externos que levaram vocé a

investir? Marque até 3 opgoes.

( ) Influéncia de amigos, familiares ou conhecidos

( ) Conteudos de Influenciadores digitais

( ) Livros sobre financas

( ) Percepcéo do resultado de investidores

( ) Preocupacéo com a aposentadoria

( ) Orientacéo de profissionais de bancos/investimentos
( ) Outro.

6.2. Vocé costuma acompanhar algum influenciador na area de investimentos? Em
caso afirmativo, quais os principais nomes?

*Possibilidade de marcar mais de uma opcao.

( ) Nao acompanho nenhum influenciador da area financeira
( ) Thiago Nigro (Primo Rico)

( ) Nathalia Arcuri (Me Poupe)

( ) Nathalia Rodrigues (Nath Financas)

( ) Eduardo Feldberg (Primo Pobre)



92

( ) Charles Mendlowicz (Economista Sincero)
( ) Gustavo Cerbasi

( ) Bruno Perini

( ) Breno Perrucho (Jovens Negocios)

( ) Raul Sena

( ) Outro. Qual?

6.3. Sendo 1 “discordo totalmente” e 5 “concordo totalmente”, como vocé classifica

as frases a seguir?

e Antes de decidir investir, eu faco uma analise minuciosa dos dados dos ativos

e Eu escolho onde colocar o meu capital a partir das carteiras recomendadas
por bancos, corretoras e casas de analise

e Eu costumo pedir indicacao para amigos, familiares ou conhecidos antes de
escolher onde investir

e Eu costumo investir a partir da indicagcdo do meu gerente de contas/assessor
de investimentos

e Eulevo em conta a indicacao de influenciadores digitais na hora de escolher
onde investir

e Tenho conhecimento suficiente para tomar minhas decisdes de investimentos

financeiros sem ajuda de ninguém

6.4. Qual vocé diria que é a principal influéncia sobre a sua tomada de decisdo no

mercado financeiro hoje?

( ) Dados do ativo

( ) Relatdrios de casas de andlise/bancos/corretoras
( ) Amigos, familiares ou conhecidos

( ) Gerente de contas/ assessor de investimentos
() Influenciadores digitais

( ) Outro. Qual?




