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RESUMO

O investimento ¢ o comprometimento de dinheiro por um periodo de tempo, visando
pagamentos futuros que irdo compensar o processo decorrido. Existem investimentos
mais conservadores, conhecidos como renda fixa, que possuem rentabilidade menor,
como os fundos de governos, poupanca, previdéncia e possuem investimentos mais
arriscados, como agdes, fundo de investimentos, cadmbio, fazendo parte dos
investimentos de renda varidvel. Durante o periodo de 2014 a 2019, se teve um
crescimento elevado das aplicagdes financeiras em investimentos tidos como mais
arriscados, ou melhor, de renda variavel. O presente trabalho tem o objetivo de analisar
os fatores determinantes que contribuiram para tais crescimentos desse tipo de
investimento no Brasil. Os dados foram coletados em sites importantes como B3,
Anbima, CVM, entre outras fontes. O estudo mostrou que de fato houve aumento desses
investimentos em renda variavel, independente se oscilam mais. Uma mescla de fatores
com taxa de juros basica, alternancia politica, avangos na acessibilidade a plataformas
financeiras impulsionaram na alocagdo de recursos para tais investimentos. Neste
sentido, esta pesquisa busca ressaltar a importancia desses detalhes e que promoveram
ao mercado financeiro de renda varidvel no Brasil um aumento no numero de
investimento.

Palavras Chaves: Renda variavel. Investimento. Risco. Taxa Selic.



ABSTRACT

Investment is the commitment of money over a period of time, aiming at future
payments that will compensate for the process that has elapsed. There are more
conservative models, known as fixed income, which have lower profitability, such as
government funds, savings, pension plans and have more bold models, such as stocks,
foreign exchange investment funds, being part of the variable income model. During the
period from 2014 to 2019, there was a large growth in financial investments in
investments considered as more daring, or better, variable income. This paper aims to
present the determining factors that contributed to such growth in Brazil. The data were
collected on important sites such as B3, Anbima, CVM, among other sources of great
relevance. Graphics were made to better present and detail the research topic. The study
showed that in fact there was an increase in these investments in variable income,
regardless of whether they fluctuate more. A mix of factors with basic interest rate,
political alternation, advances in accessibility to financial platforms boosted the
allocation of resources for such investments. In this sense, this work seeks to emphasize
the importance of this detail and that promoted a gigantic increase in the equity market
in Brazil

Key words: Variable income. Investment. Risk. Selic rate.
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1 INTRODUCAO

Na economia, investimentos financeiros é a forma de fazer o dinheiro trabalhar
por conta propria. Eles surgem da necessidade de remunerar o capital ocioso e emprega-
lo de forma mais produtiva. Essa troca gera ao emprestador um acréscimo ao valor
original, fazendo com que o montante inicial retorne para investidor acrescido de juros.
Existem op¢des de investimentos que sdo mais conservadoras e, outras, que possuem
maiores riscos. No Brasil,em um passado recente,tem-se observado um crescimento na

diversificacdao de investimentos, no sentido daqueles que carregam maior risco.

Os investimentos financeiros podem ser divididos em dois grupos: o
investimento no mercado de renda fixa; e, aquele realizado no mercado de renda
variavel. O primeiro € previsivel e se baseia, principalmente, na taxa basica de juros. O
segundo ¢ volatil e de baixa previsibilidade, podendo auferir grande rentabilidade ou,

até mesmo, grandesprejuizos.

A taxa de juro apresenta influéncia sobre todo o mercado financeiro,
principalmente nos investimentos e¢ financiamentos, em que a porcentagem dos juros
demonstra qual serd o resultado da operagao realizada (LUQUET, 2000). Sua maior

influéncia ¢ sobre as operagdes de renda fixa, como por exemplo, a poupanga.

A taxa basica de juros brasileira, representada pela Selic ¢ o principal lastro para
investimentos em renda fixa. Desde 2016ela vem caindo, implicando na queda da
rentabilidade dos investimentos de renda fixa. Outras taxas como IPCA (indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo) e IGPM(indice Geral de Pregos do
Mercado) também sdao muito utilizadas como indexador porém em menor quantidade se
comparado a taxa Selic. Diante disso, os investidores passam a considerar os beneficios
da diversificacdao de investimentos € o investimento em aplicagdes financeiras de maior

risco.

As operagdoes, no mercado de renda variavel ndo estdo, necessariamente,
atreladas a Selic e, sim, as oscilagdes de precos no mercado de capitais, podendo
oferecer rentabilidade superior. Dentre elas encontram-se o investimento em agoes,
emcommodities, emderivativos, emmoeda e emfundos de investimentos. Para

exemplificar esse crescimento, de acordo com os dados oficiais da Bolsa-Brasil-Balcao
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(B3), divulgados em 2020,0 nimero de investidores saltou de 564.116, em 2014, para

1.681.033 investidores, em 2019, mostrando um aumento de 298%.

Diante essa evolucdo, torna-se relevante analisar o comportamento dos
investimentos nos mercados de renda varidvel e identificar os elementos que

impulsionam o seu crescimento, mesmo considerando riscos mais elevados.

Dada a diversidade de ativos disponiveis nos mercados de renda varidvel, na
presente pesquisaoptou-se por estudar, especificamente, os investimentos no mercado
acionario e nosfundos de investimento. Considera-se que sejam 0s mais expressivos nas

alocagoes de recursos em renda variavel.

A motivacdo do tema foi a observagdo que cada vez mais, pessoas aplicam em
mercados de alto risco, preterindo investimentosem mercados mais seguros, como os de
renda fixa. Assim, a questdo fundamental que orienta este estudo ¢é:quais seriam os
elementos que impulsionam os investidores a dirigirem seus recursos para o

mercado de renda variavel, mesmo considerando o seu maior grau de risco?

A resposta a essa pergunta sera baseada em dados do mercado de renda variavel
brasileiro, no periodo de 2014 a 2019, um periodo de grandes oscilagdes politicas e

econdmicas que serefletiram diretamente no modo de investir do brasileiro.
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2 OBJETIVOS
2.1 OBJETIVO GERAL

Este trabalho tem como objetivo analisar os elementos que impulsionam o
crescimento dos investimentos financeiros em renda variavel, tendo como base as
aplicacdes no mercado acionario € em fundos de investimentos, realizadas no Brasil,

entre 2014 € 2019.

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

° Dimensionar o volume de aplicac¢des e de recursos financeiros no
mercado acionario ¢ em fundos de investimentos, realizados no Brasil, entre
2014 a 2019;

° Caracterizar os mercados de renda variavel, identificando os
ativos disponiveis para investimento e sua relagdo com a taxa de juros basica da
economia;

° Analisar a relagdo entre o crescimento da renda variavel, com os
aspectos politicos do pais.

° Demonstrar a importancia do crescimentos das corretoras de
investimentos ao acesso a diversificagdo nos investimentos e crescimento da

renda variavel no pais.

3 METODOLOGIA

A pesquisa, primeiramente, concentrou a discussao conceitual que envolve o
investimento no mercado de renda variavel, considerando a relagdo risco-retorno. Em
seguida, levantoudados secunddrios quantitativos, como o volume de aplicagdes
financeiras, numero de investidores e remuneracdes pagas pelos principais ativos
derenda variavel, quais sejam o mercado acionario e o de fundos de investimentos (acao
e multimercado).

Assim, as etapas da pesquisa foram as seguintes:
1° Etapa- Revisdo Bibliogréfica

Inicialmente realizou-seuma revisdo bibliografica sobre o tema em questdo,

utilizado comofontes artigos, teses, livros, dissertacdes e relatorios publicados em sites



de noticias do mercado de investimentos tais, como, INFOMONEY, BBC, VALOR
INVESTE, GI1, Banco Central do Brasil, Associagdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (AMBIMA), Comissdao de Valores Mobiliarios
(CVM) e BM&Bovespa, para conhecimento do assunto e atualizagdo da situagdo do

mercado financeiro de capitais.
2°Etapa — Coleta de Dados

ApoOs uma analise criteriosas de artigos e textos lidos, foramcoletados dados para
conciliar os conceitos tedricos com os dados econdmicos, servindo de base quantitativa
da pesquisa. Com os dados oficiais de sites como Bacen, AMBIMA e B3 foram
confeccionados graficos, quadros e tabelas, para dar maior compreensdo na

apresentacao do contetudo.
3° Etapa — Formulag¢ao dos dados

Com os dados quantitativos apresentados, foi identificada a correlagcdoentre as
aplicagdes financeiras e a dindmica da economia. Nesse caso, foram consideradas a taxa

basica de juros, aestabilidade politica e aperspectiva para a economia no futuropréoximo.
4°Etapa — Discussao dos dados

Na ultima etapa e com todos os dados apresentados, buscou-seentender a causa
da migracdo do fluxo de capitais para os investimentos financeiros de maior
volatilidade, de maior risco, comoas aplicagdes de renda variavel do periodo de 2014 a

2019.
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4. REVISAO DA LITERATURA

Para maior compreensdo, nesta pesquisa sera apresentada os principais tipos de
investimentos financeiros, caracterizagao e detalhamento da area de estudo, influéncia

da Selic, bem como da politica e da tecnologia nos investimentos financeiros atuais.

4.1 Investimentos Financeiros

O investimento ¢ o comprometimento de dinheiro por um periodo de tempo,
visando pagamentos futuros que irdo compensar o processo decorrido; os investimentos
podem ser realizados por um individuo, ente governamental, fundo de pensdo ou

organiza¢do (TORRES E BRAVOS,2014, p. 2).

Ao realizar um investimento financeiro, € preciso identificar algumas metas, tais
como: o tempo no qual o capital serd investido, o objetivo do investimento, o risco a ser
tomado, o cendrio econdmico atual, o tipo de investimento, entre outros aspectos

(TORRES e BRAVOS, 2014, p.2).

Os tipos de investimentos comumente utilizados no Brasil, assim como o
Sistema Financeiro Nacional (SFN) e suas caracteristicas proprias serao analisados no

decorrer do presente estudo.

Ainda sobre o SFN, Assaf Neto diz o seguinte:

—O Sistema Financeiro Nacional pode ser entendido como um
conjunto de institui¢des financeiras e instrumentos financeiros que visam, em
ultima analise, transferir recursos dos agentes econdmicos (pessoas,

empresas, governo) superavitarios para os deficitarios. (NETO, 2012, p.

39)I

Assaf Neto (2012) ainda afirma que o sistema financeiro pode ser divido em dois
subsistemas, a saber: o normativo —de carater fiscalizador e regulamentador, ¢ o de
intermediagdo financeira — responsavel pelas operagdes de intermediagdo financeira,
como, por exemplo, as sociedades de arrendamento mercantil e as cooperativas de
crédito. O subsistema normativo ¢ composto pelos seguintes orgaos: Conselho
Monetario Nacional (CMN), Banco Central do Brasil (BACEN), Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM), Banco do Brasil (BB), Banco Nacional de Desenvolvimento

Econdmico e Social (BNDES) e Caixa Economica Federal
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Segundo Francis (1991) os ativos financeiros podem ser agrupados em algumas classes,
de acordo com o seu prazo de vencimento ou tipo de rendimento que pode ser fixo ou
variavel. A classificagdo mais comum no mercado financeiro para seus ativos considera
0s seguintes grupos:

*Ativos de renda fixa de curto prazo: esses ativos pagam juros pré ou pos-
fixados sobre um valor definido. A maior parte deles, no Brasil, tem vencimento em um
ou poucos meses. Sdo exemplos: cotas de fundos de renda fixa, titulos de curto prazo do
governo federal (LTN, LFT, etc.), caderneta de poupanca, CDB, comercial papers, entre

outros;

*Ativos de renda fixa de longo prazo: representados predominantemente pelos
titulos de divida do governo e das empresas para prazos mais longos, geralmente varios
anos. Sao exemplos: agdes, debéntures, Notas do Tesouro Nacional, C-Bonds, entre

outros;

*Ativos de Renda Varidvel: sdo ativos cuja remuneragdo ndo ¢ previamente
conhecida ou indexada. Sdo exemplos: agdes, contratos de op¢des, contratos futuros em

geral, ouro, dolar e outras moedas.

Nesta pesquisa se tratard apenas de dois ativos especificos, os fundos de
investimentos de renda variavel e o mercado acionario.Tem-se como defini¢do de que
um Fundo de Investimento é um condominio de investidores, uma comunhdo de

recursos de conjuntos de investidores sem limite maximo de participantes:

—O segredo dos Fundos de Investimento ¢ a ideia de condominio- a
aplicagdo em conjunto-, ou seja, embora os aplicadores tenham o direito de
resgatar suas contas a qualquer momento, nem todos os fazem ao mesmo
tempo, isto €, sempre fica uma grande soma disponivel, que pode ser aplicada
em titulos mais rentaveis. (FORTUNA, 2011, p. 551)I.

E feita a captagdo de recursos dos mesmos, com o objetivo de obter ganhos
financeiros, aplicando estes recursos no mercado financeiro, sempre potencializando a
rentabilidade do capital de cada investidor. Além disso, os fundos sdo geridos por uma
empresa, as obrigacdes sdo iguais para cada investidor e os recursos sao administrados
por profissionais especializados. Assim, facilita e poupa tempo do investidor menos

experiente.
4.2 Mercado Acionario e o Fundo de investimento em renda variavel
Investimentos financeiros surgem da necessidade de remunerar o capital ocioso

e emprega-lo de forma produtiva, ou seja, o dinheiro ¢ emprestado para instituicdes

financeiras ou ndo financeiras para tocarem suas operagdes. Assim, o montante inicial

15



retorna para investidor acrescido de juros. Podem-se desmembrar os investimentos em

duas classes de ativos o de renda fixa e os de renda variavel (MOREIRA, 2019).

Na renda variavel ndo existe a certeza do comportamento do ativo, 0 mesmo
pode caminhar tanto para cima como para baixo sem a necessidade de um viés
plausivel. Normalmente, esse tipo investimento tende a trazer rendimentos mais

robustos no longo prazo devido sua relagdo risco-retorno (MOREIRA 2019.)

Ao investir em renda variavel, o investidor estd aportando recursos em um titulo
patrimonial, e a sua rentabilidade dependera dos resultados futuros da empresa em que
se esta investindo. Nesse modelo, a empresa que capta os recursos nao tem nenhuma
obrigacdo de devolver ou recomprar o titulo. No mercado, o exemplo mais conhecido de

investimento em renda variavel sdo as agcdes (CVM,2018)

De acordo com Felipe Moreira (2019), as agdes sdo titulos representativos da
fracdo minima do Capital social de uma empresa. Ao adquirir agdes, vocé passa a
integrar o quadro societario da instituicdo, tornando-se dono dela na proporcdo dos

titulos comprados. Sao elas, comercializadas vias Bolsa de Valores.

A Bolsa de Valores, conhecida como B3 (Bolsa, Brasil, Balcao) ¢ o mercado em
que se negociam as agdes. Nesse ambiente de negociagdo, ¢ possivel vender e comprar
os titulos emitidos por empresas de capital publico, privado ou misto. Para que isso seja
possivel, vocé conta com o auxilio de uma corretora e de analistas de investimento

(OLIVEIRA,2019).

No Mercado de Acgdes as pessoas € empresas compram e vendem agdes, que
representam uma fatia de propriedade de uma empresa.O nivel mais basico, o "mercado
de acdes" simplesmente se refere ao mercado abstrato que comercializa a propriedade

de empresas (MURPHY, 2011).

Detalhando ainda mais o mercado acionario bem como seu funcionamento, de
acordo com Bruni (2010), o mercado de agdes ¢ dividido em mercado primario, aquele
em que acontece a oferta publica inicial de a¢des (IPO) e o mercado secundario, em que
acontece as negociacdes apos ter sido realizado a emissdo do mercado primario. No
mercado primario a empresa abre seu capital para obter recursos necessarios para
financiar suas atividades, langando pela primeira vez seus ativos, na forma de agdes

para a venda. No secundario, as acdes sdo negociadas, diariamente, entre os
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investidores. As negociagdes de compra e venda de titulos no mercado secundario
ocorrem na Bolsa de Valores, no caso do Brasil a Bovespa sendo fiscalizado pela CVM,

orgdo de controle do mercado de valores mobiliérios.

Ha a op¢do de fazer investimentos individualmente, isso ¢ adquirir as acdes
diretamente, utilizando as Corretoras como intermedidrias. Para fazer uma operacao
como essa, usamos uma ferramenta chamada Home Broker, que ¢ o meio pelo qual os
investidores negociam agdes, opgdes € minicontratos enviando ordens de compra e
venda pelo site da corretora, podendo fazer isso via internet, sem precisar sair de casa,

do trabalho ou de onde estiver (FUSCO,2013).

Fundada em uma época pouco conhecida por investidores, em 23 de agosto de
1890, sendo hoje, a maior bolsa da América Latina, em 2007 de acordo com a
Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custédia (CBLC) a BOVESPA deixou de ser
uma institui¢do sem fins lucrativos e abriu seu capital, tonando-se uma empresa S/A.
Em 2008 a BOVESPA e a Bolsa de Valores de Mercadorias de Futuro (BM&F) — foram
integradas, hoje com a sigla BM&F BOVESPA, considerada uma das maiores do
mundo (BOVESPA,2013)

—Quanto mais desenvolvido ¢ o mercado de capitais, maior ¢ a economia de um
paisl, sendo assim, a Bovespa ¢ importante para nosso pais que estd em uma fase de
desenvolvimento, também ¢ importante para o investidor que deseja formar um
patrimdnio para o futuro. As empresas também se beneficiam, com maior quantidade de
recursos, podem aumentar a producgdo, consequentemente aumentar a empregabilidade e
assim, ajudando no progresso do pais, portanto, o mercado de acdes colabora para o

Ciclo Virtuoso da Economia (BARRETO, 2016)

O Indice Bovespa (também conhecido como Pontos Ibovespa, ou Pontos do
indice Bovespa), ¢ o principal indice da bolsa de valores no Brasil. Em resumo, ele é
fundamental para investidores que desejam operar com agdes (XP

INVESTIMENTOS,2019)

Ainda pelo portal de acessoria financeira da XP, a B3 — Brasil Bolsa Balcao, que
representa a bolsa de valores oficial do Brasil, utiliza o Indice Bovespa como indicador

de desempenho médio das agdes. Ou seja, existe uma carteira de agdes que compde o
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Ibovespa. Elas sdo escolhidas de acordo com a sua liquidez, ou seja, pelo volume de

compra e venda dos ativos.

O Ibovespa ¢ divulgado em pontos, além do percentual de variagdo. Cada ponto
do Ibovespa representa R$ 1,00. Assim, a pontuagdo equivale ao valor do investimento
hipotético realizado, considerando a distribuigdo entre agcdes conforme a propor¢ao das

suas negociagoes.

Mudando o segmento, os fundos de investimento representam outra op¢ao de
renda variavel. S3o compostos por um conjunto de titulos — em sua maioria, agdes —
escolhidos por institui¢des financeiras, com o intuito de realizar investimentos fazendo
uso do dinheiro de acionistas interessados no fundo. A vantagem desse método ¢ a
diversificacao integrada, ou seja, se uma agao do fundo apresentar queda, o impacto nao
sera tdo significante devido a quantidade de outras acdes existentes no fundo. Tais
fundos geralmente sdo administrados por empresas especializadas em investimentos,
dando maior garantia ao investidor, porém, sdo cobradas taxas pela administracido

desses (PINHEIRO, 2008).

Existem varias categorias de fundos de investimento que sdo divididas em duas
grandes classificagdes, os de renda fixa e os de renda variavel e, como complemento os
abertos e fechados. Os Fundos de Renda Fixa, sdo aqueles que, em sua maioria, sdo
compostos por aplicagdes em titulos, tendo uma taxa de retorno fixa. H4 possibilidade
de haver fundos de renda fixa com um retorno variavel, com uma parcela menor de sua
composic¢ado, sendo eles, acdes ou titulos. Os Fundos de Renda Variavel sao aqueles que
dependem do desempenho do mercado, sendo eles aplicagcdes em agdes e ou titulos, cuja

taxa de retorno ¢ variavel (FUSCO,2013)

No Brasil, o primeiro fundo de investimento foi uma iniciativa da Internacional
Basic EconomicCorporation (Ibec), no dia 18 de janeiro de 1957, empresa do grupo
Rockefeller. Os fundos foram vistos como um excelente instrumento para que a classe
média tivesse acesso a economia moderna. Os fundos de investimento possuem um
registro na Receita Federal (CNPJ), pois se trata de uma pessoa juridica. Como todo
condominio a Assembleia de Cotistas ¢ o o6rgdo decisor ¢ a ela cabe aprovar o balango
social do fundo, bem como definir certas fun¢des administrativas que um fundo
necessita para ser aprovado pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),

(GRADILONE;,2007).
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Nos Fundos hé taxas que podem ser cobradas pelo administrador, como Taxa de
Administracdo, para executar sua fun¢do. Taxa de Performance, cobrada em funcio dos
objetivos de rentabilidade definido pelo Estatuto Social do Fundo e a Taxa de Entrada
ou Saida, que ¢ a taxa que podera ser cobrada do investidor na aquisi¢do de contas do

fundo ou quando solicitar o resgate de suas cotas (FUSCO,2013).

O Fundo de Investimento em Ac¢des deve possuir, no minimo, 67% da carteira
de investimento em ac¢des de empresas negociadas em Bolsa de Valores. O patrimonio
liquido que exceder o percentual minimo de 67%, segundo Fortuna (2011), podera ser
aplicado em quaisquer outras modalidades de ativos financeiros desde que respeitados
cumulativamente os limites por emissor de titulo e sejam também considerados os

limites de concentragao por modalidade de ativo financeiros estabelecidos na CVM .

Esses Fundos podem-se constituir com diferentes tipos de carteiras de agdes,
desde aquelas que seguem os indices da Bolsa de Valores de Sao Paulo até fundos com
estratégias mais complexas, como aqueles que investem em empresas com
caracteristicas especificas de governanga corporativa ou de responsabilidade social

(FUSCO,2013).

Os riscos sdo definidos em trés categorias, o primeiro ¢ o Risco em
Investimento, ¢ a probabilidade de ndo se obter o que se esperava. O Risco de Crédito,
que ¢ a probabilidade de que o emissor do titulo que compde a carteira do fundo nao
pague o valor do titulo em seu vencimento. Por fim, o Risco de Estratégia ou Mercado,
que ¢ a probabilidade de que a estratégia de investimento do gestor de fundo ndo

produza os resultados esperados (FUSCO,2013).

Para o investidor iniciante, a forma mais simples de comegar a investir em renda
variavel ¢ por meio de um fundo de acdes. Dentre outras vantagens, esse tipo de
investimento esta sujeito a regras de tributacdo mais favoraveis do que a dos demais

fundos e da renda fixa (CAMPGNARO, 2018).

Diante desse quadro, cada dia que se passa, mais se populariza os investimentos
financeiros no Brasil, expandindo o perfil do investidor brasileiro de apenas
conservador, para aos poucos, se aventurarem no mundo arrojado e agressivo dos

investimentos.
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4.3 TAXASELIC

No Brasil, a taxa Selic ¢ a taxa média ajustada dos financiamentos didrios
apurados no Sistema Especial de Liquidagdo e de Custodia para titulos federais. Ela ¢é
considerada a taxa bésica de juros da economia brasileira. E o principal instrumento de
politica monetaria utilizado pelo Banco Central para controlar a inflacdo. Ela influencia
todas as taxas de juros do pais, como as taxas de juros dos empréstimos, dos

financiamentos e das aplicagdes financeiras (BACEN,2020).

A taxa de juro possui importante papel na economia de um pais, podendo ser
definida com uma taxa de retorno prometida de alguma operagdo financeira. Apresenta
influéncia sobre todo o mercado financeiro, principalmente em investimentos e
financiamentos, em que a porcentagem dos juros demonstra qual sera o resultado da

operag¢ao realizada (LUQUET, 2000).

O Comité de Politica Monetaria (Copom) ¢ o 6rgao do Banco Central, formado
pelo seu Presidente e diretores, que define, a cada 45 dias, a taxa basica de juros da
economia, a SELIC. As reunides normalmente ocorrem em dois dias seguidos e o
calendario de reunides de um determinado ano ¢ divulgado até o més de junho do ano

anterior.

A decisao do Copom ¢ divulgada no mesmo dia da decisdo por meio de
Comunicado na internet. As Atas das reunides do Copom s@o publicadas no prazo de até
seis dias uteis apds a data da realizacdo das reunides. Normalmente, as reunides do
Copom ocorrem em tergas e quartas-feiras e a ata ¢ divulgada na terca-feira da semana

seguinte, as 8:00 (BACEN,2020)

Uma vez definida a taxa Selic, o Banco Central atua diariamente por meio de
operagdes de mercado aberto — comprando e vendendo titulos publicos federais — para
manter a taxa de juros proxima ao valor definido na reunido. As decisdes do Copom
sdao tomadas visando com que a inflacdo medida pelo IPCA situe-se em linha com a

meta definida pelo CMN. (BACEN,2020).

O Banco Central costuma usar a taxa Selic para tentar controlar a inflacao,
principalmente quando hd um grande aumento. Para o portal de economia Incor, essa

ligacdo entre os niveis da inflacdo e da taxa Selic, o que realmente importa na hora de
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investir ¢ a diferenca entre os dois. E preciso fazer a subtragio dos valores entre as duas
variaveis. Uma taxa Selic alta ndo necessariamente resultara em mais lucros, caso a
inflagdo também esteja alta. Se a taxa Selic estiver aos 10%, mas a inflagdo estiver aos
8%, calculando a diferenca entre as duas taxas os juros seriam de 2% apenas

Para fins econdmicos, Rico (2019) relatou que os cortes na Taxa Selic sdo feitos
para aumentar o consumo. Normalmente, quando os juros caem, o valor do crédito
também segue a mesma trajetoria. Assim, as pessoas costumam buscar empréstimos, o

que aumenta a circulacdo de dinheiro. Ao mesmo tempo, a inflacdo tende a aumentar.

Os investimentos em renda fixa sdo, em sua maioria, atrelados a taxas de juros.
Por isso, mudancas na Selic afetam diretamente o quanto cada um desses investimentos

rende. Ou seja, quando a taxa Selic ¢ alterada, a rentabilidade desse investimento

acompanha a mudanca (MOREIRA,2018).

4.4 Crescimento nos investimentos em renda variavel

O estoque total nos segmentos privatee varejo (publico comum), considerando
os recursos destinados a previdéncia aberta no private, alcancou R$ 3,3 trilhdes em
dezembro de 2019, crescimento de 12% em relacdo a 2018. O segmento Private
(investidores com capital acima de 3 milhdes de reais) apresentou o maior crescimento
no ano, 20,9%, totalizando R$ 1,3 trilhdo - quando desconsideramos os recursos

destinados a previdéncia o crescimento fica quase igual, 21% (AMBIMA,2020).

Com as redugdes de juros e a renovacdo das expectativas em relagdo a
manutencdo da taxa Selic, intensificou-se o movimento de diversificacdo no
investimento em produtos de maior risco. A alocacdo de recursos em ag¢des, fundos de

acoes e fundos imobilidrios foi destaque em todos os segmentos (AMBIMA,2020).

Ainda segundo o boletim publicado em 06 de fevereiro pelo portal AMBIMA,
em 2019, no segmento private, esses produtos apresentaram crescimento de 52,1%,
58,1% ¢ 42,1%, respectivamente, encerrando o ano com estoque de R$ 223,6 bilhoes,

R$ 103,9 bilhoes ¢ RS 16,4 bilhdes, na mesma ordem.

No segmento varejo, somados o tradicional e o alta renda, a variacdo no estoque
desses ativos foi ainda maior. Os produtos ligados a renda varidvel, acdes e fundos de

acOes apresentaram crescimento de 44,6% e 158,6%, em relacdo a 2018, e terminaram o
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ano com estoque de R$ 84,3 bilhdes ¢ R$ 44,4 bilhdes, respectivamente. Ja os fundos
imobilidrios encerraram 2019 com estoque de R$ 30 bilhdes - aumento de 135,9 em

relacdao ao ano anterior.

Grafico 1 - Variagdo em 2019 de determinados investimentos.

158,6%

Agles Debéntures Fundos de agbes Fundos Imobiliarios Fundos
Multimercados
u Private = Varejo

Fonte: ANBIMA,2020.
Elaborado pelo portal ANBIMA

A a fatia dos fundos de agdes subiu de 2,9% para 6,8%, de dezembro de 2018
para o fim de 2019, e a parcela dos multimercado cresceu de 15,5% para 18,5%.

(D'AVILA, 2020).

Grafico 2 — Volume financeiro do Varejo de fundos de investimento no Brasil em 2019.
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Fonte: AMBIMA, 2020 - BOLETIM DE DISTRIBUICAO 2019
Elaborado pelo autor de acordo com os dados da ANBIMA.

4.5 Estabilidade politica e economica
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O mercado de capitais brasileiro costuma avangar em ondas. Experimentou uma
arrancada na época do Plano Real, com o fim da hiperinfla¢do. Depois, teve novo salto
durante o superciclo das commodities, de 2001 a 2008, coroado pelo grau de
investimento recebido pelo Brasil. Em 2019, investidores vislumbram um alinhamento
de fatores macroeconomicos, culturais e regulatérios. As condigdes para a
transformagdo comegaram a ser construidas com o mais recente ciclo de reducao dos

juros, iniciado em outubro de 2016 durante o governo Michel Temer (GODOY,2019)

A nova realidade passou a exigir que os investidores saissem um pouco da renda
fixa e considerassem alternativas mais arriscadas, como as ac¢des. A mudanca
impulsionou uma nova onda de plataformas online de investimentos e levou corretoras a
aumentar os esforgos de educacgdo financeira. O nimero de pessoas fisicas investindo na
bolsa deixou o patamar de 500 000 em que estava estacionado desde 2008, subindo 10%

em 2017 e 31% em 2018, para 8§13.000 (GODOY,2019)

Tem-se um regime presidencialista, e com um ingrediente a mais, aqui no nosso
pais o presidente tem um poder muito grande sobre o panorama nacional. Entdo, as
elei¢des presidenciais sempre irdo impactar ndo s6 o mercado, como as nossas vidas.
Um exemplo recente disso foi o governo Dilma, onde ficou evidente que uma politica
econdmica equivocada pode acarretar, em poucos anos, uma destrui¢do na economia. E
1SS0 pesou no nosso bolso, com aumento da inflagdo e aumento do desemprego. Além
disso, quando uma economia entra em colapso, a sua recuperagdo ¢ lenta e demorada, o

que pode gerar anos de recessao (TOLEDO,2017).

A andlise dado ao tema pelo Banco Daycoval foi que sdo varios os fatores que
podem ter influéncia nos resultados de investimentos realizados, entre esses estdo:
alteragdes de indices inflacionarios, possibilidade de empresas ndo atingirem resultados

esperados, problemas com institui¢cdes financeiras, decisdes politicas etc.

Ainda pelo banco, como a politica interfere nos investimentos ¢ um fator dos
mais comuns encontrados no mercado € que causam impactos, tanto positivos como
negativos, sendo determinantes a ser levados em consideracdo por quem analisa
estratégias de investimentos. Quando o quadro politico se apresenta instavel, com crises
ou elei¢des, ¢ indicado realizar investimentos de curto prazo e indexados ao CDI.
Titulos de renda variavel também devem ser op¢do para momentos de maior

tranquilidade.
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Uma das principais reclamacdes de investidores de Bolsa de Valores perante a
politica € a interven¢do excessiva nas estatais que, em sua visdo, que no caso brasileiro,
pode assimilar a corrup¢do e alternancia de diretrizes quando aos objetivos das
empresas. O caos politico ¢ outro fator que colabora para a queda do Ibovespa, pois de
trata de um mercado puramente especulativo, o que pode ser mais bem observado com a
entrada de Temer ao poder. Todavia, com a elei¢do de um governo completamente

oposto e novo, o indice Ibovespa Brasileiro, obteve um largo crescimento.

Promover a estabilidade econdmica consiste em evitar crises econdmicas €
financeiras. Também implica prevenir fortes oscilagdes na atividade econdmica, taxas
de inflacdo elevadas e o excesso de volatilidade nas taxas de cambio e nos mercados
financeiros. A instabilidade pode aumentar a inseguranga e desestimular o investimento

e impedir o crescimento econdmico (PADILHA,2016)

Segundo Padilha (2016) os mercados financeiros e de capitais, consistem no
conjunto de agentes e instrumentos destinados a oferecer alternativas de aplicagdo e
captacdo de recursos financeiros. E a partir do final do mandado do ex-presidente da
Republica, Michel Temer que o Brasil passa a apresentar um quadro de estabilidade

econOmica e politica.

4.7 Plataformas de investimentos financeiros

As Companhias Corretoras de Titulos e Valores Mobilidarios (CCTVMs), ou
simplesmente Corretoras de Valores, tém como principal fungdo realizar a aproximagao
entre compradores e vendedores de titulos e wvalores mobilidrios, fazendo a

intermediagdo com bolsas de valores e de mercadorias.

Para abrir uma conta em uma corretora ¢ simples, primeiramente deve-se
escolher a que melhor lhe atenda, de acordo com suas necessidades pessoais. Alguns
aspectos que devem ser levados em consideragdo: disponibilidade de Home Broker;
ferramentas para analise de ativos e informativos constantemente atualizados sobre o
mercado; valores cobrados na corretagem; valor da taxa de custodia mensal; acesso
facilitado para o cliente tirar dividas existentes (Chat, telefone, visita pessoal, forum, e-

mail); o mix de produtos entre outros servigos
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De acordo com o relatério bancario de 2018 elaborado pelo BACEN, ao final da
primeira década dos anos 2000, algumas corretoras adaptaram seus modelos de
negdcios com o langamento de plataformas de investimentos na internet, passando a
oferecer, além de acdes, diferentes tipos de instrumentos financeiros, como titulos de
renda fixa, seguros e cotas de fundos de investimento. Tal estratégia visava a
diversificacdo das fontes de receitas e a ampliagdo da base de clientes. Essa alteracdo de
modelo de negocios também era de interesse dos bancos que passaram a ter nas
plataformas de investimentos uma alternativa para expandir suas captagdes para além de

sua base de clientes.

Uma nova geragdo de corretoras digitais estd incomodando um vérios bancos
brasileiros, como Itatt Unibanco e Bradesco, que por muito tempo se mantiveram como
destino unico para investidores de varejo que buscavam um lugar para manter conta

bancaria e aplicagdes (BAUTZER E MANDL, 2019).

Talvez a principal vantagem da corretora, pois ela disponibiliza diversas op¢des
de investimentos oferecidas por varias instituigdes financeiras. Os bancos costumam
restringir as ofertas aos seus proprios produtos para os segmentos de menor renda

(CAMAEGO,2017).

Vendendo a facilidade para investimentos que vao da renda fixa até a compra de
acoes ou debéntures de companhias, o mercado de corretoras independentes tem
basicamente como desafio fazer com que o brasileiro esqueca a poupanga como
principal destino de suas economias. Até o fim do ano passado, segundo dados da
Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(ANBIMA), 88% dos investimentos brasileiros estavam na poupanga, ao passo que
apenas 5% estavam em titulos privados e 4% em fundos de investimento

(MORAES,2019)

Além de democratizar o acesso aos ativos, as plataformas também educam
financeiramente o cliente. Por meio de suas ferramentas tecnoldgicas, elas incentivam o
investidor a escolher os produtos com que mais se identifica. E prioridade deixar claras
as opcdes e explicar qual € a volatilidade, o risco, a liquidez e o horizonte de tempo de

cada produto. (ARROYO0,2019).
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Para mudar isso, a manutenc¢ao em baixa da taxa basica de juros (atualmente em
5%) e o cendrio de inflagdo controlada (2,60% até outubro 2019) t€m sido os ganchos
ideais para proliferar as chamadas de TV e anuncios dessas corretoras com a promessa
de melhores rendimentos capitaneados sobretudo por opc¢des na renda variavel

(MORAES, 2019).

Além disso, podemos destacar nesta pesquisa os avangos tecnoldgicos que
trouxeram facilidades, acessibilidade e agilidade na hora de investir. O relatorio
Bancario elaborado pelo Banco Central (REB 2018) também destaca que as captagdes
intermediadas sao uma manifestagdo no mercado doméstico da migracao da prestagao
de servigos financeiros para o ambiente digital, processo que tende a se intensificar na
medida em que avangos tecnoldgicos reduzem a necessidade de contato fisico entre
cliente e instituicdo. Quanto mais intenso esse processo, mais a internet funcionara

como sucedanea de redes de agéncias.

Segundo Fortuna (2001), a internet contribuiu para a ampliagdo do mercado

acionario, permitindo uma forma mais agil para a compra e venda de agoes.

—Qracas as facilidades criadas pela Internet, ao final de 1999 Gestao
e Tecnologia para a Competitividade 23.24.25 de Outubro de 2013 foram
implementados no Brasil os conceitos do Home Brokerl, (FORTUNA 2001,
p.561).

Assim, os avangos tecnologicos tendem a propiciar quedas as barreiras a entrada
nos mercados de servigos financeiros, fomentando a competicio ¢ demandando o
incremento da eficiéncia das instituicdes financeiras para a sobrevivéncia em um
ambiente mais competitivo. Efeitos da diversificacdo dos canais de distribuicao de

instrumentos de captacdo de institui¢cdes financeiras (BACEN 2018).
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5. RESULTADOS E DISCUSSOES

5.1 Importancia da Selic para os investimentos financeiros

Em seu portal de economia, Moreira (2018) ressalta que quando a taxa Selic ¢
alterada, a rentabilidade de investimento de renda fixa ou que tenha seu indexador a
Selic, acompanha junto com ela a mudanga. Isso se aplica para Letra de Crédito
Imobiliario (LCI), a Letra de Crédito do Agronegocio (LCA) e o Certificado de
Depésito Bancario (CDB), além de outros titulos privados pos-fixados, como o Tesouro

Selic.

Para a institui¢do financeira Banco Parand (2018) se tratando do mercado
acionario, de renda varidvel, a SELIC afeta o desempenho da economia como um todo,
e isso influencia a demanda de produtos, lucro das companhias, precos dos aluguéis,
entre muitos outros fatores que podem significar uma performance melhor ou pior do
mercado de renda variavel. Assim, uma queda na SELIC sinaliza uma tentativa de
aquecer a economia, o que pode resultar em desempenhos melhores das empresas e
valoriza¢do de seus papéis. Além disso, a renda fixa passa a pagar menos, o que pode
levar alguns investidores a bolsa de valores, em busca de rendimentos maiores.

Conforme a demanda aumenta, o preco das agdes tende a subir.

Desta forma, com a taxa bésica de juros em queda no Brasil, propicia uma fuga
de capitais para investimentos mais rentaveis € o que tinha disponivel e com relativa
maior facilidade em investimento era o mercado de renda variavel, que passou a
apresentar crescimento nas aplicagdes e também em muitos casos, alta rentabilidade,

satisfazendo os investidores.

O investimento mais famoso do Brasil a caderneta de poupanca ¢ outra que ¢
afetada com as influéncias da SELIC. O rendimento da caderneta de poupanga ¢ igual
para todos os bancos. E um investimento considerado conservador, de baixo risco e que

dependendo da taxa SELIC pode apresentar uma rentabilidade mintiscula.

Para depositos depois de maio de 2012, tem como nova regraque a caderneta de
poupanca rende 70% da taxa Selic enquanto ela estiver abaixo de 8,5% ao ano. Quando
a Selic estiver acima de 8,5% ao ano, a poupanga vai render 0,5% ao més + TR.

(PORTAL RICO 2019).
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Quadro 1 - Rentabilidade da caderneta de poupanga, Brasil, 2014 a 2019.

Ano Rendimento da Caderneta de Poupanca
2014 7,02%
2015 7,94%
2016 8,34%
2017 6,88%
2018 4,68%
2019 4,34%

Fonte: Rico Corretora, 2020.
Elaborado pelo préprio autor.

Para melhor analise, por meio de dados obtidos no portal do Banco Central do
Brasil, temos o histdrico da taxa bdésica de juros, a Selic, no Brasil dos anos 2014 até o
final de 2019. Com ela ficard mais quando a poupanca deixa de ofertar o rendimento de

0,5% ao més + TR (em média 6,5% ao ano).

Quadrol - Evolu¢ao Taxa Selic

Reunido - COPOM Taxa SELIC
Data % a.a.
03/12/2014 11,65
25/11/2015 14,15
30/11/2016 13,65
06/12/2017 6,9
12/12/2018 6,4
11/12/2019 4.4

Fonte: Banco Central 2020,
Elaborado pelo proprio autor.
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Isto posto, percebe-se que a partir de setembro de 2017, a caderneta de poupanca
deixa de oferecer a taxa de 0,5% ao més + TR (6,5% ao ano), para oferecer uma taxa

nunca antes vistas pelos brasileiros. Em 2019 no geral, chegou a ofertar 4,34% ao ano.

A caderneta de poupanca e ndo sé ela, mas a maioria dos investimentos de renda
fixa atrelados a SELIC deixa de ser um investimento com boa rentabilidade e piora
ainda mais com a inflagdo do ano de 2019 que foi de 4,31% de acordo com IBGE.
Assim os investidores passam a olhar cada vez mais com bons olhos outros

investimentos, além da renda fixa.
5.2 Rentabilidades da renda variavel

Refor¢ando a ideia de mudanca de habitos dos brasileiros, a rentabilidade se
torna crucial. Os fundos de investimentos brasileiros de renda fixa e renda variavel,
Fonseca(2007) encontraram, entre 2001 e¢ 2006, que os fundos de renda variavel
apresentaram maiores retornos do que os de renda fixa, mas sua relagdo risco-retorno

ficou fragilizada pela alta volatilidade do mercado de agdes e pelas altas taxas de juros.

Entre 2013 e 2014, Trindade e Malaquias (2015) encontraram médias de
rentabilidade um pouco superior para os fundos de renda varidvel em relagdo aos de

renda fixa, mas estes tiveram rentabilidade média superior a dos fundos de agoes.

De maneira geral, o mercado tem se mostrado otimista diante das medidas do
governo de Jair Messias Bolsonaro (2019-2022). Nesse cenario, a Bolsa de Valores
superou com folga a marca historica dos 100 mil pontos. O quadro 3 apresenta os
melhores fundos de agdes até o més de setembro de acordo com o portal da corretora

RICO, em 2019.

Quadro? - Classificagao dos melhores Fundos de acdes de 2019

FUNDOS DE INVESTIMENTOS RENTABILIDADE % AO ANO
EquitasSelection FIC FIA 34,29
Brasil Capital 30 FIC FIA 30,13
Constellation Institucional FIC FIA 29,12
BNP Paribas Action FIC FIA 25,01
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BNP Paribas Small Caps FIA 24,39

Fonte: Elaborado a partir dos Melhores fundos de a¢des de 2019 - Simulador Rico. Arte
(2020)

Uma questdo importante a ser discutida ¢ se existe alguma relagdo entre o risco e
o retorno esperado de um investimento. O que acontece, na pratica, ¢ que, quanto maior
for o risco de um investimento, maior devera ser o seu retorno esperado. Ou, de outra
forma, quanto maior o retorno esperado de um investimento, maior, provavelmente, sera
o seu risco. Essa relagdo direta entre risco e retorno nos investimentos ¢ uma maxima do
mercado financeiro, de forma que, sempre que ha percep¢ao de desvio nas condig¢des de

risco e retorno esperado de um ativo, o seu prego tende a se ajustar (CVM,2018).

O valor que o investidor ird receber dependerd da satde financeira da empresa,
da estabilidade econdmica ou do proprio mercado financeiro. Assim, como 0s precos
das agoes sofrem alteragdes a todo momento, nao € possivel definir com antecedéncia o
quanto sera distribuido aos acionistas. O ano de 2019 foi o de maior estabilidade
econOmica dentro da margem desta pesquisa (2014 a 2019) e ndo ¢ de se estranhar ser
justamente este ano, o que apresentou maior seguridade aos investimentos de renda
variavel, maior rentabilidade e maior realocacdo. Caso contrario, tais investimentos

seriam direcionados a investimentos conservadores sem risco de perca.

Com a economia caminhando para estabilidade a partir do ano de 2016 e com a
queda da taxa basica de juros, investimentos nos fundos de renda variavel passaram a

ser mais valorizados e investidos.

5.3 Crescimento dos investimentos em renda variavel

Quando observamos o patrimonio liquido dos fundos, sem distingao de classe do
investidor, sendo ele private, alta renda ou varejo (comum), para os 2 tipos de fundos

observados, temos a seguinte apresentacao:
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Grafico 3- Patrimonio dos fundos de investimento no Brasil de 2014 a 2019.
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Fonte: AMBIMA, 2020 - BOLETIM DE DISTRIBUICAO 2019

Elaborado pelo proprio autor de acordo com os dados do boletim de distribuigcdo de ativos.

Na conclusdo dessa andlise, temos um crescimento quase 400% no patrimonio
dos fundos de agdes e um crescimento de aproximadamente 300% no caso do fundo

multimercado.

O crescimento da demanda por agdes também ocorreu de forma direta, ndo
apenas via fundos. Em 2019, segundo o levantamento divulgado pela Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA) o volume
do varejo em Bolsa subiu de R$ 58 bilhdes para R$ 84,4 bilhdes (DAVILA, 2020).

Olhando apenas o total de ativos, sem distingdo de publico private, alta renda ou

varejo, os investimentos no mercado acionario, feito de modo direto sdo o seguinte:
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Grafico 4- Investimento em ac¢des no Brasil (2014 a 2019).
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O Ibovespa, ¢ atualmente a maior carteira de agdes do pais, sua oscilagdo de

pontos de um dia para o outro representa em média a rentabilidade diaria dos papeis das

empresas que estdo nessa carteira de investimento. Pelo quadro abaixo, temos evolugdo

do Indice Ibovespa (mensal) do periodo de 2014 até 2019 demonstrando a pontuagio

de fechamento dadas pelo Bm&fBovespa.

Quadro3 - indice IBOVESPA de 2014 a 2019.

EVOLUCAO INDICE IBOVESPA
DATA FECHAMENTO DATA FECHAMENTO
jan/14 47.639,00 jan/17 64.670,80
fev/14 47.094,40 fev/17 66.662,10
mar/14 50.414,90 mar/17 64.984,10
abr/14 51.626,70 abr/17 65.403,20
mai/14 51.239,30 mai/17 62.711,50
jun/14 53.168,20 jun/17 62.900,00
jul/14 55.829.,40 Jul/17 65.920,40
ago/14 61.288,20 ago/17 70.835,10
set/14 54.116,00 set/17 74.293,50
out/14 54.628,60 out/17 74.308,50
nov/14 54.724,00 nov/17 71.971,00
dez/14 50.007,40 dez/17 76.402,10
jan/15 46.907,70 jan/18 84.912,70
fev/15 51.583,10 fev/18 85.353,60
mar/15 51.150,20 mar/18 85.365,60




abr/15 56.229,40 abr/18 86.115,50
mai/l5 52.760,50 mai/18 76.753,60
jun/15 53.080,90 jun/18 72.762,50
jul/15 50.864,80 jul/18 79.220,40
ago/15 46.625,50 ago/18 76.677,50
set/15 45.059,30 set/18 79.342.,40
out/15 45.868,80 out/18 87.423,60
nov/15 45.120,40 nov/18 89.504,00
dez/15 43.350,00 dez/18 87.887,30
jan/16 40.406,00 jan/19 97.393,70
fev/16 42.793,90 fev/19 95.584,40
mar/16 50.055,30 mar/19 95.414,60
abr/16 53.910,50 abr/19 96.353,30
mai/16 48.471,70 mai/19 97.030,30
jun/16 51.526,90 jun/19 100.967,20
jul/16 57.308,20 jul/19 101.812,10
ago/16 57.901,10 ago/19 101.134,60
set/16 58.367,00 set/19 104.745,30
out/16 64.924,50 out/19 107.219,80
nov/16 61.906,40 nov/19 108.233,30
dez/16 60.227,30 dez/19 115.645,30

Fonte: BM&Bovespa, B3 — Indice Ibovespa
Arte: Elaborado pelo proprio autor.

Em conclusao temos um aumento de 142% de janeiro de 2014 para dezembro de

2019. Em 4 anos a principal Bolsa de mercado de capitais do pais quase que triplicou

seu volume, e assim sua rentabilidade.

5.4 Numero de investidores

Para investir na Bolsa de Valores, por meio da compra de acdes de empresas, ¢
preciso contratar uma das corretoras financeiras disponibilizadas pela BM&FBovespa,
abrir uma conta na corretora, similar a uma conta bancéria, e realizar as operacdes de

compra ou venda. As operacdes sdo realizadas via contato entre o investidor e a

corretora, seja pelo telefone ou internet (HALFELD, 2007).

O quadroa seguir mostra a quantidade de contas ativas pela B3 — Brasil, Bolsa,

Balcdo, a bolsa de valores nacional.

Quadro4 - Evolugao anual de contas ativas pela B3 no Brasil entre 2014 a 2019.

Distribuiciao da participa¢do de homens e mulheres

no total de investidores pessoa fisica

Ano

Homens Mulheres

Total PF

Qtd | % Qd | %

Qtd
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2014 426.322 75,57% 137.794 24,43% 564.116
2015 424.682 76,23% 132.427 23,77% 557.109
2016 433.759 76,90% 130.265 23,10% 564.024
2017 477.887 77,13% 141.738 22,87% 619.625
2018 633.899 77,94% 179.392 22,06% 813.291
2019 1.292.536 76,89% 388.497 23,11% 1.681.033

Fonte e Elaboragao: B3, historica pessoa fisica, 2020.

Quadro 5 - Quantidade de investidores da Bolsa de Valores do Brasil — pessoa fisica
ejuridica em agosto de 2018.

Quantidade de o
Investidores* °
Pessoas Fisicas 740.555 97,18%
Homens 574.041 75,33%
Mulheres 166.514 21,85%
Pessoas Juridicas 21.520 2,82%
TOTAL 762.075

* Contagem dos CPFs/CNPJs de
investidores por Agente de Custodia

Fonte e elaboragdo, B3, Perfil dos investidores, 2018.

O quadro 6 serve apenas para exemplificar que o nimero de pessoas juridicas ¢
pouco relevante na quantidade de investidores. Representa menos de 3% do total, por

isso o foco da pesquisa € os investidores pessoa fisica.

De modo geral, percebe-se que o nimero de contas abertas bem como o volume
de investimento para se investir na Bolsa de Valores brasileira, mais que dobrou de
2014 até 2019, tal aumento acompanha com perfeicdio a queda da taxa SELIC,
coincidindo entdo que a taxa basica de juros da economia ¢ inversamente proporcional a

quantidade de investidores na bolsa, bem como seus aumentos nos investimentos.

5.6 Influéncia politica na Bolsa

A politica afeta a bolsa ndo sé pelos motivos mais 6bvios, como a tomada de
decisdes que afeta a economia e as empresas de um setor ou outro. No caso da bolsa
brasileira, tem mais um fator: a presenca de muitas estatais federais e estaduais, além de
empresas altamente expostas ao cenario politico como Petrobras e Banco do Brasil.

(WILTEGEN 2019).

Como o mercado trabalha com expectativas, principalmente o de investimentos
em renda varidvel, investidores acreditam que a troca de maos no poder pode significar

uma nova politica econdmica para o pais e quando isso acontece, ¢ normal, investidores



voltarem a comprar agdes de empresas esperando que a economia volte a crescer
(QADROS,2016). Movimento este que pode ser observado com a alternancia dos

governos Dilma, Temer e Bolsonaro.

O otimismo que tomou conta do mercado de capitais do Brasil em 2019, foi
amparado por expectativas de melhora da economia e uma agenda reformista, levou o
Ibovespa a sucessivos recordes desde o fim do ano passado, interrompendo um longo

periodo de crise. Mas o mercado ainda vé muito espago para crescer (LAPORTA 2019).

O mercado de investimentos ¢ puramente especulativo, as expectativas futuras,
influenciam muito na rentabilidade do investimento. A elei¢do de um presidente ¢
reflexo direto do rumo que a politica e a economia vdo tomar nos proximos anos, a
escolha do presidente vai gerar a mudanga de expectativas e assim na tomada de
decisdes de investimentos. Abaixo apresenta-se o quadro que demonstra o indice
Ibovespa apos os resultados das eleigdes, ficando claro a reagdo dos investidores a cada

mudanca.

Tabela 6 - Indice Bovespa pos eleigio.

INDICE DO IBOVESPA PRIMEIRO DIA POS ELEICAO

1° DIA ULTIL POS | COTACAO MIiN MAX | VARIACA | %
ELEICAO o

50.503,66 48.722,29 | 51.937,39 | -1.360,38 | -2,77

31/08/2016* 57.901,11 57.506,40 | 58.910,43 -674,32 -1,15

_ 86.083,91 82.324.46 | 87.333,00| 3.76239 | 4,57

Fonte: Cotacdes Economia — portal Uol
Arte: Elaborado pelo proprio autor.
Observacao: A data de 31/08/2016 representa a posse do presidente interino.

A estabilidade econdmica ¢ o primeiro passo para dar seguridade a
investimentos de alto risco, atraindo capitais e proporcionando alta rentabilidade. Com o
fim das turbuléncias politicas, com o Impeachment da ex-presidente Dilma, marcada
pela grande participacdo do Governo na administragdo das estatais, o mercado passa aos
poucos a ser mais liberal e tem este estilo de gestdo consolidado com a elei¢ao de Jair

M. Bolsonaro.
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O economista JENSEN (2019)!, acredita que otimismo do mercado da bolsa de
valores do Brasil em 2019 se deve principalmente pela possivel Reforma da
Previdéncia, principal projeto do governo Bolsonaro. A Proposta de Emenda a
Constituicdo que d4 conta das mudancas e regras de aposentadoria para a iniciativa

privada e o funcionalismo publico.

Jensen avalia que, com a reforma, o mercado espera que a economia ganhe

tracao.

"A aprovacdo da reforma implica em aumentar a taxa de
crescimento do pais. Por conta disso, o valor das empresas aumenta. Elas vao
vender mais e lucrar mais, por isso o valor sobe. O aumento do crescimento
do pais beneficia todas as empresas"

Por fim a alternancia de governo, em um mercado puramente especulativo se
torna pega fundamental na rentabilidade da renda variavel, a cotagdo do Indice do
Ibovespa apresentado acima comprova também tal fato. Com isso, essa mudanca de

gestdo influenciou a migracdo de capital para investimentos de renda variavel.
5.7 Expansao das corretoras de investimentos financeiros.

As Companhias Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios (CCTVMs), tém
como principal objetivo promover a aproximacao entre investidores e vendedores de
titulos e valores mobilidrios, fazendo a intermediacdo com bolsas de valores, cambio,

commodities etc.

Os investimentos em renda varidvel apresentaram muita evolugdo nos ultimos
anos e isso se da muito dado ao aumento da acessibilidade, com inovacao e avancos da
tecnologia, que permitiu ao comprador maior agilidade e facilidade na compra e venda
de acdes, aplicagdes em fundos, resgates, troca de cambio entre outros, alterando assim
o modo de investir e trabalhar o seu dinheiro. As Atuais corretoras também
proporcionam educagdo financeira para o aprimoramento de técnicas e eficacia nos

investimentos.

De acordo com Lovato (2011), O surgimento do sistema eletronico ndo apenas
facilitou como também tornou mais eficientes as escolhas dos investidores, pois a

operacao pode ser feita no instante em que o investidor detecta oportunidades. Além

! Entrevista concedida por Juan Jensen, ao portal de noticias BBC News Brasil em margo de 2019, Sdo
Paulo.
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disso, 0 acesso aos mercados tornou-se mais eficiente, pois a adocao do Home Broker

possibilita também que o horario de negociacdes se estenda.

Entre os fendmenos que vém refor¢cando o mercado das corretoras estdo a queda
da Selic - que ampliou a procura por rentabilidades maiores - € a evolugdo tecnoldgica
das plataformas, que passaram a permitir que o cliente monte sua propria cesta de
investimentos. "O setor passou a ter um modelo de negocios lucrativo gragas a
tecnologia", diz Mario Malta em entrevista ao portal de noticias da EPOCA

NEGOCIOS (2017).

A XP Investimentos, lider entre as plataformas digitais de investimento e que
tem como investidores o Itatl e a General Atlantic, pretende quadruplicar seus ativos
sob custodia para R$ 1 trilhdo até dezembro de 2020, quase quatro vezes seu tamanho
atual. Outras corretoras tém metas igualmente ousadas. Como a maior economia da
América Latina continua a crepitar, as startups de investimento digital sdo um dos

poucos setores que contratam em ritmo alucinante (BAUTZER E MANDL, 2019).

Analisando o crescimento (em ativos totais) de algumas corretoras, temos o

seguinte quadro:

Tabela 7 - Ativos totais de trés corretoras de investimentos brasileiras entre 2014 a
2019.
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TERRA
EASYNVEST INVESTIMENTOS XP INVESTIMENTOS
ATIVOS TOTAIS ATIVOS TOTAIS ATIVOS TOTAIS
Periodo Média Periodo Média Periodo Média
2014 R$ 51,7 milhdes 2014 - 2014 RS 2.4 bilhoes
2015 R$ 84,6 milhdes 2015 R$ 20,2 milhdes 2015 RS 2,7 bilhoes

2016 | R$ 186,4 milhdes 2016 | R$ 25,4 milhoes 2016 R$ 4,9 bilhdes

2017 | R$ 328,8 milhdes 2017 | R$ 61,2 milhdes 2017 R$ 7,2 bilhdes

2018 | R$ 425,0 milhdes 2018 | R$ 71,6 milhdes 2018 RS 12,0 bilhoes

2019 | R$ 599,7 milhdes 2019 | RS 148,6 milhdes 2019 R$ 27,2 bilhdes

Fonte: Banco Central - Sistema IF.data

Arte: Elaborado pelo proprio autor.

OBS: Os ativos totais ¢ composto pela soma de disponibilidades em caixa , aplicagdes interfinanceiras de
liquidez , cctvm e instrumentos financeiros derivativos , operagdes de crédito liquidas de provisdo ,
outros créditos - liquido de provisdo , outros ativos realizaveis e permanente ajustado


https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/79681
https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/79681
https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/78189
https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/78190
https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/78190
https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/78199
https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/78199
https://bancodata.com.br/relatorio/easynvest-titulo-cv-sa/ifdata/78201

Umas somas de fatores colaboraram para a expansao das corretoras de
investimentos financeiros no Brasil. A tecnologia pode ter sido a principal influéncia,
promovendo acessibilidade e facilidade na hora de investir. Além disso, as corretoras
passaram a ofertar andlises e aulas financeiras aos seus clientes, promovendo seus

investimentos.

Outro fator crucial para essa expansdo foi a queda das taxas de manutengdo,
podendo elas concorrer contra investimentos bancarios € somado a isso, houve a queda
dos rendimentos de renda fixa, dado a baixa da SELIC, o que aumentou a procura por
investimentos mais arrojados, como o mercado acionario por exemplo, que pudessem

oferecer rentabilidades maiores que investimentos de renda fixa.

Em conclusdo observa-se um crescimento quase exponencial dos ativos das
corretoras, o que por conseqiiénciaelevou a oferta de produtos e investimentos. Ou seja,
as corretoras ajudaram a disseminar a nova cultura de investimentos arrojados,

contribuindo para o aumento da captagao em investimentos de renda variavel.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

E inegavel, o desejo do homem capitalista de aumentar seu patrimonio, seu
capital, suas riquezas. Na economia, a realizagdo de um ou mais tipos de investimentos
vém proporcionando a oportunidade de criar uma quantia de recursos financeiros por

meio de uma grandeza, consideravelmente, menor.

No passado recente, o Brasil tem apresentado constantes quedas no valor de sua
taxa de juros basica, a Selic, que influéncia os investimentos de modo geral. Uns
diretamente, como os de renda fixae, outros, indiretamente, como osde renda variavel.
Quando a SELIC est4 alta, a remuneracao da renda fixa aumenta; ao contrario, quandoa
Selic baixa, os investidores derivam parte de seus patrimdnios para aplicagdes de
investimentos mais rentaveis, porém, mais arriscados, que dependem das oscilagdes de

precos. O pensamento ¢ um so, se for para ganhar pouco, compensa arriscar.

A alternancia politica e de governo também impacta no crescimento dos
investimentos. A possibilidade de reformas fiscais e econdmicas, aumentaa sensagdo de
confianca dos investidores que passam a aplicar seus recursos no mercado aciondrio,
apostando no desenvolvimento das empresas. O reflexo disso ¢ o aumento do Indice
Ibovespa, que alcangou 115.654,30 pontosao final de 2019, sob o comando de um novo

governo, em tese, mais liberal.

Outro fator essencial para o crescimento, tanto do mercado acionario como do de
fundos de investimento (agdes ¢ multimercado) que, basicamente, dobraram de valor e
participacao, foi a expansdo da tecnologia e sua utilizagdo por bancos e corretoras. Isso
aumentou a acessibilidade dos investidores e facilitou a captagdo de novos recursos. E,

ao que tudo indica, continuara a favorecé-lo.

Um questionamento que fica ¢ que, todos os investidores sabem o que estao
fazendo? Sabem lhe dar com o alto risco do mercado de renda variavel? No futuro,

teremos a resposta para tais perguntas.
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