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RESUMO

O presente trabalho aborda um tema bastante atual vinculado a uma pauta social cada vez mais
discutida, que vem ganhando importancia no mercado financeiro. Pois, trata-se da analise da
participagdo feminina no mercado financeiro, tendo como foco principal discutir a relagdo das
mulheres quando se trata de investimentos financeiros. Visto que, apesar de elas estarem cada
vez mais inseridas nesse meio, sua participacdo ainda ¢ pequena perto do potencial. Por este
motivo, a presente pesquisa teve como objetivo mapear as possiveis variaveis que possam
explicar que, apesar do mercado financeiro nos ultimos anos ter uma maior participagdo das
mulheres investindo, quando comparada aos homens, ainda sim ¢ considerada novidade. Desta
forma, com o foco de reunir todos os dados necessarios para atingir o publico alvo em questao
€ assim mensurar essas variaveis, foi realizado uma pesquisa quantitativa descritiva, através de
um questiondrio eletronico aberto a todas as mulheres que se predisporao a estar respondendo,
facilitando assim a coleta de dados. A anélise do trabalho foi composta pelas 300 respostas
obtidas no questionario, sendo que 134 mulheres afirmaram fazer algum tipo de investimento
financeiro. Assim, os resultados apontaram que entre todas as mulheres que participaram da
pesquisa, grande parte delas nao realizam nenhum tipo de investimento pela falta de
conhecimento e orientacdo. Nota-se, também, que tanto as mulheres que ja fazem algum tipo
de investimento, quanto as que ainda nao o realizam, tem um perfil moderado quando se trata
de investimentos, pois preferem investimentos que sejam mais seguros € com menores riscos.
Os resultados indicaram também que a maioria das mulheres que tem seu capital investido em
algum ativo financeiro, sdo as que ndo sdo casadas e ndo possuem filhos. O grau de escolaridade
¢ um fator importante, pois quanto maior o nivel de escolaridade, mais as mulheres tendem a
investir seu capital. Em relagcdo a idade, a maior parte das investidoras comegaram a investir
entre as idades de 26 a 35 anos. Desta forma, pode-se concluir que o presente trabalho
conseguiu contribuir com a literatura sobre finangas e género, ao identificar as principais causas

do baixo publico feminino que realizam algum de investimentos em ativos financeiros.

Palavras—Chave: Mulheres, Mercado Financeiro, Investimentos, Renda Fixa, Renda Variavel.



ABSTRACT

The present work addresses a very current topic linked to an increasingly discussed social
agenda, which has been gaining importance in the financial market. Well, it is about the analysis
of female participation in the financial market, having as main focus to discuss the relationship
of women when it comes to financial investments. Since, although they are increasingly inserted
in this environment, their participation is still small close to the potential. For this reason, the
present research aimed to map the possible variables that could explain that, despite the
financial market in recent years having a greater participation of women investing, when
compared to men, it is still considered new. In this way, with the focus of gathering all the
necessary data to reach the target audience in question and thus measure these variables,
descriptive quantitative research was carried out, through an electronic questionnaire open to
all women who will be predisposed to be answering, facilitating so data collection. The analysis
of the work consisted of the 300 responses obtained in the questionnaire, with 134 women
claiming to make some type of financial investment. Thus, the results showed that among all
the women who participated in the research, most of them do not make any type of investment
due to the lack of knowledge and guidance. It is also noted that both women who already make
some type of investment, and those who do not, have a moderate profile when it comes to
investments, as they prefer investments that are safer and with lower risks. The results also
indicated that the majority of women who have their capital invested in some financial assets
are those who are not married and do not have children. The level of education is an important
factor, as the higher the level of education, the more women tend to invest their capital.
Regarding age, most investors started investing between the ages of 26 and 35. In this way, it
can be concluded that the present work managed to contribute to the literature on finance and
gender, by identifying the main causes of the low female audience who make some investment

in financial assets.

Key-words: Women, Financial Market, Investments, Fixed Income, Variable Income.
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1. INTRODUCAO

“Muita coisa mudou desde o Cotidiano” de Chico Buarque, musica langada em 1971. As
mulheres de outrora ndo parecem ser mais as mesmas.” (RIBEIRO; JESUS, 2016). O perfil das
mulheres na atualidade difere de forma significativa das mulheres de séculos atras. Pois, ¢
notdrio em como a sua luta pela insercdo de forma igualitaria na sociedade, em suma no
mercado de trabalho, se faz cada vez mais presente. Hoje, diferentemente de tempos atras, elas

tém conquistado cada vez mais espago e respeito no mercado.

Em relagdo a participacdo feminina na economia, especialmente sua participacdo no mercado
financeiro, € perceptivel em como ela tem aumentado nesse meio. Em 2002, elas correspondiam
a 17,63% do nimero de investidores da B3, j4 em 2020 eram 26,24% (UP2DATA ON
DEMAND B3, 2020). Porém, a forma como se da esta inser¢ao ¢ bem menor do que o esperado,
visto que os homens continuam representando a maioria nos investimentos, com 73,76% dos

CPFs cadastrados na B3 em 2020 (UP2DATA ON DEMAND B3, 2020).

O crescimento feminino no investimento nos ultimos anos ¢ reflexo da maior participacao das
mulheres no mercado de trabalho no século XXI. Anteriormente, nos séculos XIX e XX, o
mercado financeiro quase ndo tinha participagdo de mulheres. E boa parte devido as leis que
impediam as mulheres de acessarem direitos basicos sobre seu patrimdénio, como por exemplo
“O Codigo Civil de 19167, que impedia mulheres casadas de abrir conta no banco (AOS

FATOS, 2019)

Eufréasia Teixeira Leite, primeira mulher brasileira a investir na bolsa valores na década de
1870, precisou criar inumeros subterfugios para poder atuar como investidora, tendo se mudado
para Paris a fim de acessar o direito gerir suas aplicacdes financeiras, direito este apenas
disponivel para a mulheres brasileiras em 1962. Exercendo o papel de gestora do seu proprio
dinheiro quase cem anos antes deste direito sequer existir no Brasil, Eufrésia multiplicou seu
patrimonio através de investimentos em bolsas de valores de 17 paises e 9 diferentes moedas.
Ela também foi uma grande filantropa, deixando em seu testamento uma escola e um hospital
para a posteridade, hoje ¢ considerada uma importante precursora desse ambiente financeiro,

que no passado era totalmente hostil com as mulheres (THE CAPITAL ADVISOR, 2020)

Mediante isto, destaca-se a importancia de o mercado entender que os ativos financeiros ndo
escolhem género, embora os homens continuem mais ovacionados no mercado financeiro que

as mulheres. Ha uma disparidade entre a quantidade feminina e masculina inseridos nesse meio

1



e ¢ importante entender quais os motivos que levam as mulheres a seguirem como minoria, €

em como quebrar este tabu de que finangas ndo sdo para mulheres.

Nos tempos modernos aumentou o numero de mulheres que priorizam a carreira profissional,
mesmo com as diferencas salarial e as dificuldades encontradas para estar em cargo de

liderangas, principalmente em ambientes predominantemente masculinos.

Como os atributos da lideranga do mundo masculino continuam sendo a
autonomia, a agressividade, a primazia da racionalidade instrumental e o
principio da hierarquia e do controle; fora do lar, a desqualificagdo da mulher
se expressa na dificuldade de ascensdo profissional e na desigualdade salarial.
Nao se trata da exclusdo da mulher dos quadros administrativos, mas de uma
inser¢do subalterna. (CAPPELE, M, C, A; MELO, M, C, O; SOUZA, N, L;
Revista Indisciplinar de Gestdo Social, pag. 8)
Este estudo visa mostrar que mesmo que a participacao feminina no mercado financeiro como
investidoras, nos ultimos anos, tenha aumentado consideravelmente, os homens ainda seguem
como maioria e apresentar por qual motivo as mulheres seguem como minoria nesse segmento.
Pois, o ritmo de crescimento delas ¢ lento e ainda estd longe de uma situacdo de equilibrio.
Assim, surge a necessidade de reportar o porqué este vi€s precisa ser conscientemente
extinguindo. E para que isto ocorra de forma clara, serdo mensuradas as principais variaveis
que influenciam a participagdo das mulheres no campo dos investimentos. Fatores como risco,
confianga, tipo de investimentos realizados, fator género e participagdo serdo retratados como

objeto de estudo mediante mulheres e mercado financeiro.

Destarte, o principal objetivo deste estudo € buscar os principais fatores que impedem as
mulheres de estarem investido em algum ativo financeiro. Pois, apesar do mercado financeiro
contar com uma maior participagcdo feminina nos ultimos anos, quando comparada aos homens

investidores, ainda é considerada novidade no meio.

A estrutura do trabalho foi dividida da seguinte forma: Na primeira parte, introdugdo, foi
apresentado o tema do trabalho, a contextualizagdo do tema da pesquisa, e por ultimo
apresentado o problema de pesquisa, a heptose e o objetivo da mesma. Na segunda parte, sendo
o capitulo dois, foi discutida das mulheres no mercado financeiro no campo dos investimentos,
mostrado como seguiu a evolucao da mesma, destacando a historia de Eufrasia Teixeira Leite
como uma grande investidora do século XIX e mostrando como segue a participagdo das

mulheres nos tempos atuais.

Ja no capitulo trés, ¢ apresentado a historia do mercado financeiro, sendo divido em trés

subcapitulos. O primeiro destaca a evolu¢ao do mercado financeiro em ambito internacional; o



segundo a formag¢ao do mercado financeiro no Brasil; e o terceiro subcapitulo apresenta a atual
bolsa de valores brasileira, a “Brasil, Bolsa, Balcao”, mais conhecida como B3. Quanto ao
capitulo, apresenta-se o que ¢ investimento financeiro e quais fatores que o compde, € no

subcapitulo ¢ apresentado os principais tipo de investimentos realizados.

Na segunda parte do trabalho, primeiramente foi apresentada a metodologia usada na pesquisa,
mostrando o tipo e a caracteristica da pesquisa, a abordagem e a forma usada para a coleta de
dados. Assim, foi apresentada no capitulo seis, a analise feita no trabalho e os resultados
encontrados, através de graficos e tabelas, relacionados as perguntas quer foram realizadas no
questionario aplicado. Por fim, tem se a conclusdo desse trabalho, com as principais
consideragdes e os principais dados coletados para que fosse possivel responder o objetivo

proposto.



2. PARTICIPACAO FEMININA NO MERCADO FINANCEIRO

Poucas mulheres participaram do mercado financeiro na década de 60 no século XX. Por muitos
anos, esse segmento era um ambiente dominado majoritariamente por homens. Anteriormente
a década de 60/70, o mercado de trabalho era totalmente adverso as mulheres, e o setor
financeiro ndo fugia a regra, pois, a participacdo feminina nos pregdes da bolsa de valores era
extremamente restrita, praticamente nenhuma. Devido a isso, ¢ passivel de destaque a grande
filantropa e investidora financeira Eufrasia Teixeira Leite, mulher do século XIX, uma das
primeiras a investir na bolsa de valores, em uma época totalmente adversa a inser¢ao das

mulheres nesse meio.

Eufrésia Teixeira Leite foi considerada uma eximia investidora do século XIX, classificada pela
Brasil Bolsa Balcao (B3) e as Organizacdes das Na¢des Unidas, no ano de 2019 como a primeira
mulher brasileira a investir na Bolsa de Valores (UOL, 2020). Natural do Rio de Janeiro,
Eufrasia nasceu em 1850 na cidade de Vassouras, em uma familia tradicional de empresarios
cafeeiros e aristocratas. No entanto, no ano de 1873, ficou o6rfa de pai e mae e mudou-se para
Paris, que permitia as mulheres tomarem decisdoes de compra e venda de ativos, e foi onde teve

seu contato inicial no mercado de investimentos (MELO; FALCI, 2003).

Desde nova, foi incentivada pelo seu pai a estudar, lidar com niimeros e gerir melhor seu
dinheiro. Quando eles faleceram, ela e sua irma herdaram uma grande fortuna. Na Franga, € no
mundo em geral, o mercado financeiro era um ambiente totalmente masculino e adverso com
as mulheres, para ter acesso a esse tipo de mercado era necessaria uma figura masculina como

intermediador na compra e venda de acoes (MELO; FALCI, 2003).

Contudo, desafiando os padrdes impostos na época, Eufrasia aplicou o seu capital em varios
investimentos na bolsa, tendo seu tio como intermediario, multiplicando sua fortuna a niveis
elevados, fazendo aplicagdes em diversos paises ¢ moedas diferentes. Com uma carteira
bastante diversificada investiu em multiplos setores, como industrias extrativistas, petroleiras,
de transporte e tecnologia (MELO; FALCI, 2003). Ela tinha uma visdo de longo prazo,
respaldada em seguranca e solidez, vendo o mundo como um antro de grandes oportunidades,
investindo em todos os lugares que desejava. Somente no ano de 1928 voltou ao Brasil, pais
natal e a qual era acionista de grandes empresas, como Banco do Brasil, Banco Mercantil do

Rio de Janeiro, Banco comércio e Industria de S3ao Paulo, industrias téxteis, Companhia



Antarctica Paulista, Cia. Doces de Santos, Cia. Paulista de Estrada de Ferro, entre outros

(FALCIL; MELO, 2002).

A forma como se fez no mercado financeiro € vista como uma inspiragao para as investidoras
brasileiras. Eufrasia, para a atualidade, ¢ o simbolo de representatividade, coragem, forga,
determinacgdo e inspiragdo para as mulheres. Pois, nas tltimas décadas, elas tém estado cada

vez mais inseridas no Mercado Financeiro.

“Seu desempenho enquanto financista foi marcante, e a fortuna que amealhou,
multiplicando seu patrimonio nos investimentos feitos no atraente mercado
financeiro, que entdo se desenvolvia na praca europeia, algo notavel,
sobretudo em se tratando de uma mulher. A volta ao Brasil da respeitavel
senhora, nos anos vinte, mostra como a posse de uma fortuna permitiu a esta
mulher exercer a plenitude da sua vida.” (MELO; FALCI,2003, p.17)

Eufrasia faleceu em 1930, muito antes da insercdo da forca de trabalho feminina no mercado
de trabalho realmente tomar corpo como aconteceu nas décadas de 1960 e 1970. Com a maior
presenca da mulher no mercado de trabalho a partir da metade do século XX, as mulheres
passaram a galgar seu lugar nesse mercado ainda dominado pelos homens. A realidade comegou
amudar apos 1960, em que houve uma crescente participagdo feminina no mercado de trabalho,
em suma, no mercado financeiro, com mulheres lutando por sua independéncia, posi¢des de

destaque no mundo corporativo e o direito a igualdade.

Com o decorrer dos anos e as mudancas econdmicas realizadas pelo governo no pais, o mercado
financeiro foi se reestruturando e novas diretrizes sendo tomadas. Em 1965, foi criada a Lei
n°4.728, “disciplina o Mercado de Capitais e estabelece medidas para o seu desenvolvimento”
(DECRETO LEI, 1965), que foi a primeira lei voltada para o setor. Posteriormente, varios
foram os incentivos adotados pelo governo em prol do crescimento do mercado. Amorim (2015)
diz que,
O mercado financeiro vem se expandindo em termos de participantes e de produtos
diversificados, principalmente, apds a abertura global dos mercados no final da
década de 1980 ¢ inicio da década de 1990, efeito este que ficou conhecido como
globalizagdo. Com as fronteiras mercadologicas cada vez mais proximas, diversos
paises passam a interagir econdmico/financeiramente com maior vigor € menos
barreiras, balizados sobre legislagdes locais cada vez mais alicercadas em normas

e regras globais que regem os mercados com mecanismos que incentivam a
alocacdo de recursos em diversos setores e mercados. (AMORIM, 2015).

Atualmente, no Brasil o tema investimento em ativos financeiros, esta cada vez mais recorrente
no cotidiano dos brasileiros, aumentando substancialmente o numero de investidores que
almejam ganhos maiores e consequentemente elevar o seu padrdo de vida. Pois, foi a partir da

década de 90 que o setor financeiro mostrou um crescimento significativo, assumindo uma



posicao de destaque para a economia em conjunto com a sociedade (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2016).

Porém, a participagcdo feminina, quando se comparada aos homens, continua como minoria.
Este problema advém dos primérdios da formacao da sociedade, moldada no patriarcado, sendo
0 homem provedor do lar, e a mulher a responsavel pelos afazeres da casa (NARVAZ;
KOLLER, 2006). Em contrapartida, esse tabu vem sendo quebrado, e a figura feminina se
encontrando cada vez mais em cargos de maiores responsabilidades, que antes eram

direcionados exclusivamente aos homens.

Grifico 1: Evolucao das Pessoas na B3 por género
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Fonte: Elaboragao propria com os dados da B3, 2021.

De acordo com o Gréfico 1, ¢ observado a distribui¢do da participagcdo de homens e mulheres
no total de investidores pessoa fisica na B3, dos anos de 2002 a 2020. Em 2002, os homens
correspondiam a 82,37% dos investidores, € as mulheres 17,63%. A partir desse ano a
participagdo feminina foi aumentando de forma gradativa, em 2007 foi para 24,62%, no entanto
teve uma queda de 1,25% para 2008, e posteriormente voltou a evoluir correspondendo 24,63%
no ano de 2009. No ano de 2020, a porcentagem de mulheres na Bolsa de Valores Brasileira

aumentou ainda mais, chegando a 26,24% (UP2DATA ON DEMAND B3, 2020). Ou seja, um



crescimento, que na mesma propor¢ao em que foi significativo, foi simpldrio se comparado aos

homens.

Visto que, os homens em 2002 correspondiam a 82,37% dos investidores da B3, equivalente a
70.219 total de homens e as mulheres 17,63%, ou seja, 15.030, porém, em 2020 eles
continuaram a ser mais da metade, sendo 73,63%, um total de 2.382.049 e participagdo foi
feminina foi para 26,24%, ou seja, de 2002 para 2020 aumentou para 847.629 o numero de

mulheres investindo na B3 (UP2DATA ON DEMAND B3, 2020).

Os fatores que sdo vinculados a essa discrepancia sdo diversos, pois, ainda hoje hd um
estereotipo de que finangas ndo sdo para mulheres. Dados do IBGE (2021), afirmam que os
homens recebem mais que as mulheres, ambos atuando na mesma area, exercendo a mesma
fun¢do, reduzindo a possibilidade de investimento dessas mulheres. Outra pesquisa, realizada
pela empresa de ativos Franklin Templeton (2019), aponta que 41% das mulheres alegam
conhecer menos sobre investimentos. Em contrapartida, somente 23% dos homens
responderam desta maneira. Isso reporta a falta de confianga que acarretam essas mulheres

(VALOR INVESTE, 2019).

Cada vez mais as mulheres se interessam pelo mercado de investimentos, no entanto ndo ¢ um
caminho tao receptivel e facil para elas, principalmente por ser, em sua grande maioria, um
setor masculinizado. Em contrapartida, o mercado financeiro tem demandando cada vez mais a
participagdo feminina nesse segmento, as empresas da drea tém incentivado uma maior
igualdade de género. No entanto, ¢ passivel de abordagem os fatores que influenciam para que
ela seja menor que o esperado. Pois, em acordo com os fatos expostos, surge a importancia de
analisar a participacdo da mulher no mercado financeiro. Destarte, os capitulos posteriores
apresentam o mercado financeiro com foco no estudo do comportamento e as caracteristicas
das mulheres quando fazem algum tipo de aplicacao financeira, e com isto objetiva mostrar o
que torna essa discrepancia de género tdo assidua nesse mercado, baseada no perfil dos

investidores da Bolsa Brasil Balcao (B3).



3. MERCADO FINANCEIRO

O Mercado Financeiro ¢ um ambiente bastante complexo, ¢ formado por agentes orientados a
obtengdo de resultados, 6rgaos reguladores orientados ao controle do risco sistémico e agentes

econOmicos que sao responsaveis pelas maiores gestdes da economia (BRITO, 2019).

Este sistema ¢ considerado parte integrante de qualquer sociedade (PRESENTE, 2019). Pois,
as pessoas tém necessidades e desejos, e a grande maioria delas estdo sempre disponiveis a
querer aumentar a sua renda, do outro lado se tem as empresas e o governo, que necessitam de
investimentos e financiamentos para cumprir com suas metas e objetivos, € estes recursos
podem ser viabilizados através dessas pessoas que desejam investir parte de seu capital,
objetivando estd maior rentabilidade. De acordo com Sobrinho (1997), o mercado financeiro ¢
o ambiente onde os recursos excedentes da economia, poupanga, sdo direcionados para o

financiamento de empresas e de novos projetos, investimentos.

Investimento e poupanga constituem o cerne de todo o sistema financeiro.
Entende-se por poupanga a parte da renda ndo consumida e, por investimento,
a utilizag@o de recursos, proprios ou de terceiros, para ampliar a capacidade
produtiva. O individuo racional concorda em trocar um poder de consumo
presente e certo por um poder de consumo futuro e incerto se houver a
expectativa de que este sera maior do que o primeiro. (PRESENTE, 2019, p.
15)

As Ciéncias Economicas t€ém como foco principal a alocagdo eficiente dos recursos, de modo a
maximizar sua utilidade para todos os participantes do mercado e, consequentemente, do pais
(FILHO, 2014). Desta forma, o Mercado Financeiro se torna o principal meio para essas

alocacdes, proporcionando, consequentemente, condi¢des favoraveis as unidades econdmicas.

Com a globalizac¢do dos mercados e crescimento dos fluxos de capitais, houve
o aprimoramento de todo o sistema financeiro, proporcionando alocag¢des mais
eficientes, por meio de uma melhor estruturagao das formas de transagao, com
mais seguranca e transparéncia. E interessante observar que o
desenvolvimento tecnoldgico e do sistema financeiro se estimulam
reciprocamente. (FILHO, 2014, p. 9)

Desta forma, destaca-se a essencialidade em ressaltar algumas das principais estruturas que
compdem o Sistema Financeiro Nacional e suas respectivas fungdes, além de como foi
desenvolvido os demais setores financeiros. Dado isso, neste modulo sera abordado assunto
como o mercado financeiro ¢ mercado financeiro no Brasil, a divisdo do Sistema Financeiro

Nacional e a atual bolsa de valores brasileira.

O presente capitulo sera dividido em trés se¢des, a primeira sendo o Mercado Financeiro, que

tratard da formacgdo desse mercado em nivel mundial. A segunda se¢do abordara o Mercado
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Financeiro Brasileiro, contando um pouco sobre a historia do mesmo no Brasil, como ¢ regulado
e sua atual divisao e funcionamento. E por ultimo, terd como objetivo de estudo a Brasil Bolsa

Balcao (B3), destacando um pouco da sua histdria, formacao e atual realidade.

3.1.Evolucao do Mercado Financeiro

O sistema financeiro consiste na interacdo de instituicdes com a finalidade de gerenciar os
fundos, advindos das unidades superavitarias da sociedade, além de fornecer solugdes para
alocacao de recursos. Esse sistema, ¢ formado pelo conjunto de institui¢cdes e instrumentos que
viabilizam o fluxo financeiro entre os poupadores e os que sdo os tomadores na economia
(PRESENTE, 2019). Atualmente, est4d organizado em institui¢des privadas e governamentais
correspondendo a uma grande diversidade de organismos. Contudo, essa realidade s6 comegou

a se verificar durante o século XIX e ganhou maior impulso no século posterior.

A origem do sistema financeiro estd na criacdo e desenvolvimentos dos bancos. Essa institui¢do,
por sua vez, fez-se presentes na sociedade devido a expansdao comercial, principalmente de
metais raros, vivenciada na Europa apods o fim do feudalismo. Com as trocas comerciais mais
recorrentes houve a necessidade de maior circulagao de moeda, no entanto, a emissao de moeda
ndo acompanhou a demanda e com isso a criagdo da letra de cambio foi realizada para facilitar
as transacoes comerciais. Assim, esse processo viabilizou o surgimento da moeda bancaria e

do crédito.

Foi na Inglaterra que o sistema financeiro se desenvolveu mais rapidamente, devido a sua
ligagio com o comércio internacional, pois, o primeiro banco central, o Banco da Inglaterra’,
foi criado em 1694 e seu desenvolvimento tornou-se o modelo para os demais paises
(CORAZZA, 1995). Sendo essa nagdo hegemonica no controle das rotas maritimas, acabou
beneficiando o desenvolvimento dos bancos devido a gestdo de ativos provindos da acdo
comercial. Desde o século XVII o banco de Londres era habilitado para gerir depdsitos, dar
empréstimos para instituicdes governamentais e para agentes privados, além de emitir papel
moeda (SAEZ, 2008). Ja em 1760, os bancos provinciais da Gra-Bretanha estavam autorizados
a fornecer adiantamento no formato de cédulas que eram utilizadas como moedas nas suas

regides de origem e posteriormente recebiam depdsitos provindos de fundos publicos.

' O Banco da Inglaterra, criado em 1694, foi idealizado com o objetivo de restabelecer a Marinha Inglesa ap6s a
derrota na Batalha de Beachy Head. A criagao foi realizada pelo conde de Halifax, Charles Montagu, e durante
seu governo atuou como Banco Comercial, até se tornar exclusivamente um Banco Central.
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"Olhando para as circunstancias em que muitos deles foram estabelecidos, julgamos
que os primeiros [bancos centrais] foram fundados por razdes politicas, conectadas com
as necessidades das financas do Estado, sem que se tenha dado ou podido dar alguma
razdo econdmica, para permitir ou ndo a livre entrada no negocio da emissdo de notas
(...)". (Smith, 1936: p. 167, apud CORAZZA, 1995).

O mercado financeiro comecou a se desenvolver dado a nova interagdo comercial. Com o
desenvolvimento da complexidade do comércio, os bancos passaram de uma entidade que
apenas geria o pagamento entre os negociantes para uma realidade de fomentar por meio de
empréstimos os agentes econdmicos. Os empréstimos, que antes tinham uma logica de longo
prazo passaram a ter um prazo menor, se tornando mais rentavel. Surgem as pracas financeiras,

onde eram negociados os investimentos.

Salienta-se que o sistema financeiro tem sua raiz respaldada na moeda e suas fungdes. As
primeiras instituicdes financeiras, os bancos, faziam a gestdo dos pagamentos e foram
evoluindo de acordo com a demanda da sociedade. Contudo, a moeda ¢ o principal ativo nessa

construcao social, o mercado financeiro.

O dinheiro, nomeadamente a moeda, possui definicdes embasada em trés caracteristicas: meio
de troca, reserva de valor e unidade de conta. Sendo um ativo, a moeda se firma como tal, ao
se tornar facilmente aceita nas transacoes feitas pelos agentes de mercado, o que conhecemos
como liquidez. Quanto maior liquidez tem um bem melhor sera seu papel como moeda em uma
economia. No decorrer da longa histdria, pds implementagdo do modo de produgdo capitalista,
a evolucdo tecnoldgica e consequentemente do mercado financeiro, fizeram com que a utilidade
da moeda fosse ganhando novas perspectivas além da troca comercial. Sua evolucao ao longo
do tempo, serviu como base para afirmar as fungdes e caracteristicas que forma necessarias para
que um instrumento monetario desempenhasse bem o seu papel na economia (KOHLER;

OLIVEIRA, 2013).

A moeda ¢ o meio que da uma forma mensuravel e quantificavel a este
conjunto de relagdes sociais constitutivas da sociedade enfocada; por sua
mediacdo, as interdependéncias sociais que tomam forma de obrigagdes ¢ de
direitos reciprocos entre os societarios e entre estes e as organizagdes coletivas
representativas do conjunto da sociedade sdo traduzidas em termos de dividas
e créditos. (THERET, 2008; p.3)

Hodiernamente, os bens mais liquidos de uma economia sao o papel moeda e os depodsitos a
vista, caracterizados pelo Banco Central como M1. Existem outros niveis de agregados
monetarios nas economias que sao divididos de acordo com sua liquidez na sociedade e
embasam as a¢des das autoridades monetarias na condugao dos ativos que podem ser utilizados

como moedas em uma sociedade. O Banco Central do Brasil (2018), divide esse sistema de
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agregados monetarios em M1, que corresponde aos depositos a vista e o papel moeda em poder
do publico e M2, que corresponde aos depositos especiais remunerados, depositos de poupanga
e titulos privados em poder do publico além do M1. J& o M3, corresponde aos agregados
monetarios anteriores acrescidos de quotas de fundos de renda fixa e operagdes
compromissadas. E por ultimo, temos o M4, correspondendo ao agregado anterior, M3,
acrescidos pelos demais titulos presentes no mercado, porém, ocorreu a exclusao dos titulos

publicos federais adquiridos no mercado doméstico pelos nao residentes (BACEN, 2018).

As institui¢des financeiras conseguem alterar a disponibilidade de moeda de uma economia.
Esse poder vem da gestao que elas fazem dos depositos escriturais em conta corrente, tornando
os bancos a instituicdo financeira de entrada deste setor, que muito provavelmente se deve a
sua primazia no desenvolvimento do mercado financeiro. Isso advém do fato de que os bancos
trabalham com um sistema de encaixe fracionario, mantendo em caixa, disponivel para saque
dos clientes, apenas uma parcela da quantidade depositada na instituicdo, emprestando outra
parcela para clientes que necessitam de ativos monetarios. Porém, esse sistema faz com que as
institui¢des corram risco de liquidez, visto que, tem a possibilidade de ndo conseguir arcar com

suas obrigacdes com os depositantes de ativos da mesma.

Nos primoérdios do desenvolvimento dessas institui¢des, fazendo com que regulagdes no setor
fossem feitas pelos Estados, esse risco foi muito comum. Foram criados mecanismos para
dissuadir os riscos de uma crise de liquidez no sistema financeiro, devido as sucessivas crises
ocasionadas por esse motivo. Atualmente, o controle desse risco ¢ feito pelos depositos na
autoridade monetéria pela instituicdo financeira, depdsitos esses denominados de reservas

compulsorias.

A acdo do Estado nesse setor, advém da necessidade de organizar o ambiente para minimizar
os riscos de destrui¢ao de riqueza da populagdo, em decorréncia de crises de liquidez. Foi um
processo que comecou no século XIX e se firmou no século posterior, principalmente apds a
grande crise iniciada em 1929. As sociedades passaram a se organizar financeiramente com
ligacdo das institui¢des financeiras privadas e publicas, como os Bancos Centrais. Essa
organizagao possibilitaria maior previsibilidade para os investimentos em um pais e facilitaria

as transagoes entre as Nagoes (BRITO, 2020).

Para além da estruturacdo de um sistema financeiro normatizado, em cada pais, houve a
necessidade de uma certa organizagao deste setor no ambito internacional. Fora desenvolvido
autoridades monetarias, nos distintos paises do mundo, objetivando normatizar as atividades
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bancarias e dar seguranga ao sistema financeiro. Um fato importante na organizacao deste setor
em ambito transnacional foi a formalizacdo do Glass Stegal Act. Esse ato dividiu a atividade
bancaria dando maior organiza¢ao de atuacdo das instituicdes financeiras (FIGUEREIDO,
2019). Também foi criado, em 1930, o Banco de Compensagao entre Bancos Centrais (BIS)
com o objetivo de fomentar a cooperacdo entre eles. Ele atuou no processamento dos
pagamentos realizados pela Alemanha aos paises vencedores da primeira guerra, no suporte aos
bancos alemaes e austriacos durante a crise dos anos 30, e organizou disponibilidade de crédito
para dar suporte ao franco francés e a libra esterlina nas crises financeiras vivenciadas nos anos

1960.

O BIS, foi responsavel em dar suporte ao FMI no auxilio dado por essa institui¢do para o
programa de estabilizagdo do Mexico em 1982 e do Brasil em 1998. Este banco vem
desempenhando um papel de normatizacdo do mercado financeiro internacional fazendo a
formulagdo de metodologias, recomendando politicas, além de formular limites para gerenciar

riscos sistémicos no mercado financeiro internacional.

Dois grandes acordos retratam muito bem a evolugao estrutural que o mercado financeiro veio
sofrendo ao longo de sua histéria. O acordo de Bretton Woods e Acordo de Basileia, e suas
remodelagdes, sao exemplos de uma organizacao do sistema financeiro de forma mais global,

mesmo que seja para minimizar riscos.

O principal objetivo do acordo de Bretton Woods era construir um arranjo financeiro para
depois da Segunda Guerra, em que seria evitada crises prolongadas como as dos anos de 1930.
O encontro de Bretton Woods foi um marco que redesenhou o funcionamento do capitalismo
(IPEA, 2009). Esse acordo foi responsavel por criar taxas de cAmbios fixas, porém ajustaveis
caso necessario, também foi criado instituicdes como o Fundo Monetario Internacional e o
Banco Mundial, além de impor o délar como moeda de referéncia para as trocas internacionais

e consequentemente como reservas para os outros paises (DATHEIN, 2002).

O acordo de Basileia foi formulado para o mercado bancario devido a sua expansao. Ele visava
dar homogeneidade nas regulagdes no tocante ao capital dos bancos internacionais além de

fortalecer a relacdo das institui¢des com maior seguranga.

“A partir de 1980, as principais economias ja haviam completado a liberalizagao das suas contas
de capital, permitindo-se a formagao de mercado financeiro efetivamente globalizado” (FILHO,

2015).
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3.2.Mercado Financeiro Brasileiro

No Brasil, o mercado financeiro foi evoluindo de forma gradativa, sendo impulsionado tanto
pelo desenvolvimento tecnologico e financeiro, como intelectual da populagdo. De acordo com
Brito (2020), principalmente por seu elevado investimento em tecnologia, se tornou, e ainda
hoje ¢, referéncia internacional para os paises emergentes e desenvolvidos. Porém, o caminho
percorrido para chegar a atualidade, foi respaldado nas diversas mudangas que ocorreram desde

o0 inicio da sua formagao.

Diversos estudiosos dividem a evolu¢ao do mercado financeiro no Brasil em quatro grandes
etapas. A primeira se refere a chegada da familia real ao Brasil e a criagcdo do Banco do Brasil,
logo ap6s temos o periodo entre a Primeira ¢ a Segunda Guerra mundial, estendendo-se até

1964, e por tltimo de 1965, com a Reforma Financeira no Brasil, até ao que € na atualidade.

No ano de 1808, mais especificamente em 22 de janeiro, chegaram no Brasil a familia real
portuguesa, impulsionando a criacdo de um sistema financeiro no pais. Mediante isto, em 12 de
outubro de 1808 foi inaugurado o Banco do Brasil, sendo a primeira institui¢do bancaria do pais
(BANCO DO BRASIL, 2010). Dado que, como unico banco, assumiu todas as fung¢des do setor
financeiro, que atualmente sdo divididas nos mais diversos segmentos, como monetdria e

crediticia.

Ainda na época imperial, foi instaurada no Brasil a Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BVRJ),
em 14 de julho de 1820. Esta funcionou por aproximadamente 150 anos, e ¢ considerada com
um grande marco tanto para o mercado de capitais quanto para o mercado econdmico brasileiro
(REIS, 2019). Posteriormente temos a criagdo do Banco do Ceard, da Fundagdao da Caixa
Econdmica Federal, atual Caixa Economica Federal, e entrada dos dois primeiros bancos

estrangeiros do pais, London & Brazilian Bank e The Brazilian and Portuguese Bank.

Logo apds essa fase, em 1945 com o fim da Segunda Guerra Mundial, se fez necessario no pais
um 6rgao especifico para cuidar do mercado de crédito e monetéario. Dado isso, foi criado a
SUMOC (Superintendéncia da Moeda e do Crédito), que passou a dividir com o Banco do
Brasil essas fungdes. Além disso, foi considerada como uma base essencial para a criagao do

Banco Central do Brasil (BRITO, 2019).
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Antecessor ao BACEN, foi criado, em 20 de junho de 1952, o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdémico (BNDES). O foco desta nova autarquia federal, era exercer a
funcdo de 6rgao formulador e executor da politica de desenvolvimento econdmico, na esfera
nacional (BCB, 20211). Inicialmente, seus investimentos eram voltados para a infraestrutura, e
logo apos, foi usado para investir nas industrias e institui¢des privadas (BCB, 2011). Somente
em 31 de novembro de 1964, através da Lei 4.595/1964, surgiu inicialmente Banco Central da
Republica do Brasil, atualmente Banco Central do Brasil. Dado que, foi instituido em um
momento no qual o pais ja havia passado por diversas mudangas na esfera financeira, desde

1808.

No tocante a criagdo do Banco Central, ndo se deixou de atentar para as
peculiaridades da situagao brasileira, cogitando-se, de forma especial, sobre o
papel que deveria passar a desempenhar o Banco do Brasil, sobretudo em
razdo de sua importante participacao na politica crediticia do governo federal.
A referida lei, ao reestruturar o sistema financeiro nacional, estabeleceu
normas reguladores do sistema, definiu suas caracteristicas principais,
instituicdes componentes e areas especificas de atuacdo. (BRITO, 2020, p.2)

Juntamente com a criacdo do BACEN, foi instaurado o Conselho Monetario Nacional. Sua
funcdo era baseada em formular a politica nacional do crédito e da moeda. Ja no ano de 1965,
houve uma reformulagdo do Mercado de Capitais, instaurado pela Lei n® 4.728, sendo este um
marco para a evolugdo deste segmento. Pois, essa lei continha uma linha de incentivos fiscais
reclamados pelas pessoas que queriam estimular o investimento em agdes, além de
proporcionar, um conjunto de inovagdes € instrumentos para incentivar a poupanga privada
(COSTA, 2015). Por fim, em 2008, houve a jun¢ao da Bovespa (Bolsa de Valores de Sao Paulo
com a BM&F (Bolsa de Mercadorias e futuros), criando a BM&FBovespa, porém, em 2017,
esta ultima empresa se uniu a CETIP (Central de Custodia e de Liquidagdo Financeira de Titulos
Privados) formando no que a B3 (Brasil Bolsa Balcao) ¢ na atualidade, a maior bolsa de valores

da América Latina e a inica bolsa brasileira em operacdo (PARMAIS, 2020).

Contemporaneamente, o sistema financeiro brasileiro, ¢ dividido em varias instituigdes que
possuem trés O6rgaos normativos responsaveis por regular e fixar as diretrizes da mesma. O
primeiro deles ¢ o Conselho Monetario Nacional (CMN), que compreende o Mercado de
Moeda, Crédito, Capitais e Cambio. O segundo ¢ o Conselho Nacional de Seguros Privados
(CNSP), responsavel por seguros, previdéncia complementar aberta, capitalizacao e resseguros.
E por ultimo o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC), que compreende a

Previdéncia complementar fechada (fundos de pensao).
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Além dos sistemas normativos, ha quatro 6rgdos supervisores, estes que, “trabalham para que
os cidaddos e os integrantes do sistema financeiro sigam as regras definidas pelos 6rgdos
normativos” (BACEN, 2016). Sao eles, o Banco Central do Brasil (BACEN), a
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC), a Comissao de Valores

Mobiliarios (CVM) e a Superintendéncia de Seguros Privados (Susep).

Figura 1: Orgios reguladores do Sistema Financeiro Nacional
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Fonte: Elaboragio propria, adaptado do BACEN (2021)

Ja o0 Mercado de Capitais no Brasil ¢ regido por dois dos 6rgdos supervisores, sendo o Bacen e
a CVM. Isso se deve a fun¢do inicial que o Banco Central exercia de supervisionar esse
segmento, posteriormente, se fez necessdrio a criagcdo de um Orgdo especifico que
regulamentasse as atividades que esse mercado exerce, surgindo a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM). Porém, nem todas as fun¢des que o Bacen cumpria em relagdo ao mercado
de capitais foi tirado de sua responsabilidade, sendo divida com esta nova instituicdo. Segundo

Ministério da Fazenda (1976), uma carta escrita por Mario Henrique Simonsen, que na época
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era Ministro da Fazenda do governo Geisel, para o presidente da republica, justificando a

necessidade dessa nova institui¢do que se faz presente ainda hoje, sendo uma parte desta:
A Lein.®4.728, de 1965, organizou o mercado de capitais, sob a disciplina do
Conselho Monetario Nacional e a fiscalizagdo do Banco Central do Brasil. O
legislador da época entendeu que o mercado de capitais, entdo incipiente, ndo
justificava a criagdo de o6rgdo especializado para o fiscalizar. O Banco Central,
que estava sendo instalado, era o 6rgdo naturalmente indicado para exercer a
funcdo. Entretanto, o Banco Central, cuja funcdo precipua ¢ a de gestor da
moeda, do crédito, da divida publica e do balango de pagamentos, ndo deve ter

as suas atribuigdes sobrecarregadas com a fiscalizagdo do mercado de valores
mobiliarios.

O projeto institui a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, com a funcao de
disciplinar o mercado de titulos privados - agdes, debéntures e outros - sob a
orientagdo e coordenagdo do Conselho Monetario Nacional. O campo de agdo
da CVM se estende as companhias abertas, aos intermediarios € a outros
participantes do mercado. (Ministério da Fazenda, 1976)

Dado esses principais acontecimentos que ocorreram, ¢ perceptivel que o pais passou por uma
evolugdo sistematica no que se refere ao mercado financeiro brasileiro. Apos 1965, esse setor
ficou e vem ficando cada vez mais estruturado, respaldado nas diversas instituicdes que
legislam e regulam cada instancia que compdem esse sistema tdo difuso e dinamico que ¢ o

Mercado Financeiro.

O mercado financeiro possibilita que as unidades economicas (isto ¢, familias,
empresas e governos que compdem as sociedades), também chamadas de
agentes econdmicos, sejam colocadas em contato, direto ou indireto, a um
custo minimo e com as menores dificuldades possiveis. Dessa forma, a
utilizagdo dos recursos financeiros da economia pode ser otimizada,
resultando em um aumento geral da produtividade, da eficiéncia e do bem-
estar da sociedade. (PRESENTE, 2019, p. 17)

Atualmente, ¢ no mercado financeiro que ocorrem as negociagdes de todos os ativos, como
acoes, titulos, moedas, entre outros. As institui¢des e instrumentos que compde este mercado,

tem como objetivo possibilitar e facilitar a transferéncias de recursos que ofertados para os

tomadores, criando condig¢oes de liquidez no mercado (ANDREZO; LIMA, 1999).

3.3.Brasil Bolsa Balcao (B3)

Na atualidade, como mencionado no tépico anterior, o mercado financeiro brasileiro ¢ regido
por uma das maiores referéncias mundiais quando se falado em bolsa de valores, a Brasil Bolsa
Balcao (B3). Oficialmente fundada no ano de 2017, a histéria da B3 percorreu um ciclo

evolutivo de transformag¢des e mudangas.
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“Anterior a década de 60, a Bovespa e todas as outras bolsas brasileiras eram consideradas
como entidades oficiais coorporativas, vinculadas as atuais Secretaria da fazenda estaduais,
anteriormente secretaria de finangas.” > Porém, com o objetivo de aumentar a participagio nos
negdcios, e ter maior representatividade no mercado de capitais brasileiro, além de poder de

mercado, as principais bolsas de valores do Brasil comegaram a se fundir (MELLO, 2017).

No ano de 1991, a Bolsa de Mercadorias de Sao Paulo (BMSP) e a Bolsa Mercantil & de Futuros
se uniram, formando a BM&F (Bolsa de Mercadoria & Futuros). O objetivo da mesma,
consistia em reunir todas as atividades operacionais, e desenvolver um mercado futuro que
permitisse que os agentes econdmicos efetuassem operacdes de hedging ° ante flutuagdes de
preco de commodities agropecudrias, indices, taxas de juro, moedas e metais, bem como de
todo e qualquer instrumento ou variavel macroecondmica cuja incerteza de prego no futuro

pudesse influenciar negativamente sua atividade” (LEITE, 2011).

Ja em 2008, a fusdo aconteceu entre a Bovespa Holding S.A. e a BM&F S.A., em que os
acionistas de ambas aprovaram uma reorganiza¢ao societaria se unindo em uma mesma
empresa, originando na época, a terceira maior bolsa do mundo (EMPREENDEDOR, 2009).
Pois, “a integracdo da Bovespa e da BM&F formou a 3* maior bolsa do mundo e a 2* das
Américas em valor de mercado, responsavel por 80% do volume negociado no mercado de
acOes da América Latina e mais de US$ 67 bilhdes em negdcios didrios no mercado futuro.”

(LEITE, 2011).

A Cetip?, instituida no mercado desde 1984, pelo Conselho Monetario Nacional, teve suas
operagdes iniciadas em 1986, participando ativamente do desenvolvimento do mercado
financeiro. Inicialmente, atuou disponibilizando sistemas eletronicos de custddia, registro de
operagdes e liquidacao financeira no mercado de titulos publicos e privados (MELLO, 2017),
assumindo outras fungdes com o decorrer dos anos como prestadoras de servigos financeiros

no mercado de balcdo organizado.

Em margo de 2017, foi realizada a unido entre a BM&F Bovespa e a Cetip, criando a Brasil
Bolsa Balcao (B3), companhia de mercado financeiro com estrutura de nivel mundial. A B3
surgiu como a 5° maior bolsa de mercado de capitais e financeiros do mundo, com um capital

inicial equivalente a 13 bilhdes de dolares (REUTERS, 2017).

2 Citagdo retirada do site < https://br.advfn.com/bolsa-de-valores/bovespa/historia> .
3 Operagdo de hedging é uma estratégia de protegdo contra o risco de um determinado investimento.
4 Central de Custodia e Liquidagdo Financeira de Titulos — CETIP

17



Dentre os varios segmentos desenvolvidos pela B3, de acordo com o proprio site da
. 5 . . ~ . . ~ . ~ .
companhia’, sua principal fun¢do passou a ser a administragdo e criagdo dos sistemas de
negociagao e pos-negociacdo, compensagao e liquidacao, de agdes para serem negociadas na
bolsa, depositos e registros de ativos, como titulos de renda fixa, titulos publicos federais,
derivativos, mercado a vista, de renda variavel, ouro, cdmbio, moedas, operagdes estruturadas,

taxa de juros e de commodities (MELLO, 2017).

Atualmente, a companhia possui mais de 350 empresas listadas (ELIAS, 2020). Pois, ela
oferece servicos de listagem e de central depositaria e registro para as operacdes que sao

realizadas dentro do seu mercado.

“Nesse sentido, a B3 atua como um grande banco que facilita operagdes para empresas
brasileiras e investidores, garantindo que todas as transa¢des sejam claras e ocorram conforme
as regras” (ONZE, 2020)°. O ambiente confidvel e bem estruturado de negociagdes da B3,
proporcionaram o aumento significativos de investidores que fazem parte da instituicao de.

Além de incentivar o desenvolvimento das mais diversas empresas.

Grafico 2: Evolucao dos totais de Investidores na B3

3500000 3.261.876

3000000 2.678.353__
2500000 B
2000000 1.706.222 1853934
1500000 -
1000000 586.937 640,-&7»"'835'217
500000 o .,—*. .
0 -

500000 ANO dez/16 dez/17 dez/18 dez/19 jan/20 jun/20 dez/20

Fonte: Elaboragdo propria com os dados da B3, 2021

Com o decorrer dos anos, a B3 foi se consolidando no mercado e se tornando esta grande
poténcia. Dados da B3 (2021), mostram que até no ano de 2020 obteve mais de 3 milhdes de
investidores, tanto pessoas juridicas como fisicas, ja no ano de 2021, até o més de outubro,

chegou a marca historica de 4 milhdes de investidores em renda varidvel, sendo estes, somente

5 Site < https://www.b3.com.br/pt_br/ >
¢ Site da citagdo < https://www.onze.com.br/blog/b3/ >
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pessoas fisicas. No primeiro trimestre, também de 2021, foi eleita pela Futures Industry
Association como uma das cincos principais bolsas de valores do mundo em relagio ao contrato
de derivativos negociados, ficando em 2° lugar, a frente de bolsas como a Nasdaq7, CME

Group® e Intercontinental Exchange (B3, 2021).

A B3 ¢ considerada uma das “principais empresas de infraestrutura de mercado financeiro no
mundo, com atuagdo em ambiente de bolsa e de balcdo. Sociedade de capital aberto — cujas
acdes (B3SA3) sio negociadas no Novo Mercado °—, a Companhia integra os indices Ibovespa,
IBrX-50, IBrX e Itag, entre outros. Retine ainda tradi¢do de inovagao em produtos e tecnologia

e ¢ uma das maiores em valor de mercado, com posi¢io global de destaque no setor de bolsas.”!?

"Bolsa de Valores de Nova York

8 Bolsa de Valores de Chicago

% “O Novo Mercado firmou-se como um segmento destinado a negociagio de agdes de empresas que adotam,
voluntariamente, praticas de governanga corporativa adicionais as que sdo exigidas pela legislagdo brasileira. A
listagem nesse segmento especial implica a ado¢do de um conjunto de regras societarias que ampliam os direitos
dos acionistas, além da divulgacao de politicas e existéncia de estruturas de fiscalizagdo e controle”
<https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/solucoes-para-emissores/segmentos-de-listagem/novo-
mercado/>.

19 Citagdo retirada do site < https://www.b3.com.br/pt_br/b3/institucional/quem-somos/ >
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4. INVESTIMENTO

Investimento ¢ o comprometimento de dinheiro ou de outros recursos no presente com a
expectativa de colher beneficios futuros (BODIE; KANE; MARCUS, 2014). Outra defini¢ao
de investimento, sob perspectiva econdmica, ¢ que este representa o capital que se aplica com
o intuito de obter rendimentos a longo prazo (CONCEITO DE INVESTIMENTO, 2011). Dado
1sso, ¢ observado que a definicdo de investimento possui variadas definigdes, porém, com o

mesmo sentido, que ¢ a perspectiva de um rendimento futuro baseado no capital investido.

O mercado financeiro ¢ o local em que as pessoas, tanto fisicas quanto juridicas, podem estar
fazendo seus investimentos, comprando ou vendendo ativos financeiros. Como mencionado no
capitulo anterior, o mercado financeiro ¢ dividido em varios segmentos, sendo o Mercado de
Capitais o setor responsavel pela negociacao de ativos financeiros. O mercado de Capitais pode
ser definido como, uma das partes da estrutura financeira do Brasil e a sua principal fungao ¢
ligar as institui¢des poupadoras — que tém dinheiro para investir ¢ buscam rentabiliza-lo — com
as institui¢des tomadoras — que buscam dinheiro e estdo dispostas a rentabiliza-lo (PRESENTE,

2019).

O investimento ¢ dividido em quatro pressupostos basicos, o que proporciona maiores
rentabilidades e diminui uma possivel perda no capital investido. Esses quatro pressupostos sao

o risco, a diversificagdo, a rentabilidade e o objetivo do investidor.

De acordo com a Associacao Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro (ANBIMA), o
investidor comum associa o risco a possibilidade de estar perdendo seu investimento, seja todo
ou parte dele (ANBIMA, 2021). Porém, as pessoas que sdo especializadas no mercado definem
0 risco como uma incerteza relacionada a rentabilidade do investimento que estad sendo
realizado. Com o risco, o investidor pode ter um retorno de investimento abaixo do capital
investido ou, em alguns casos, perder todo o investimento. Quando uma pessoa opta em investir
seu capital em algum ativo financeiro ¢ essencial ser feito a andlise de risco e a defini¢do de

qual o seu perfil de investimento, seja ele, agressivo, moderado ou conservador.

Ja a diversificagdo ¢ a possibilidade de poder investir em varios investimentos, nao colocando
o capital em um unico. A diversificagdo da carteira ¢ considerada uma excelente maneira para
aumentar os ganhos e diminuir os riscos, o que ¢ atribuido a uma frase tdo conhecida no
mercado financeiro, sendo “ndo coloque todos os seus ovos em uma Unica cesta” e a passagem

do livro de William Shakespeare, “Sou grato a minha sorte; mas nao confio nunca os meus
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haveres a um s6 lugar e a um barco, simplesmente nem depende o que tenho dos azares do
corrente ano, apenas” (SHAKESPEARE, 1600). Pois, se vocé coloca todos 0os ovos em uma
unica cesta, caso ocorra um acidente, muito provavelmente havera perda de todos, mas caso
eles estejam distribuidos em varias delas o risco de um possivel acidente sera altamente
minimizado. Diversificar aplicacdes ajuda vocé a mitigar riscos e garantir uma boa
rentabilidade no médio e longo prazo ''(RICO, 2019), e ela pode ser feita tanto em renda

variavel quanto em renda fixa.

A rentabilidade ¢ denominada como o percentual de retorno obtido através do capital aplicado.
No célculo da rentabilidade ¢ descontado as taxas que foram pagas ao investir, 0os impostos € a
inflacdo. Por exemplo, caso o investidor tenha investido um capital de 200 reais em um ativo
financeiro, se no final da aplicacdo ele conseguiu resgatar 250, quer dizer que ele teve uma
rentabilidade de 100% do seu investimento. Além disso, a rentabilidade pode ser discriminada
de duas maneiras, sendo a rentabilidade esperada e a observada. A rentabilidade esperada se
refere a expectativa que o investidor tem de retorno do seu capital investido, pois todo investidor
tem a “esperanca’” de obter melhores resultados. Ja a rentabilidade observada ¢ o real retorno

que o investidor obtém em detrimento do seu investimento.

A composicdo da carteira de investimentos € baseada no objetivo do investidor, por isso, é
fundamental que ocorra uma analise individual dele. Como mencionado anteriormente, os
investidores podem ser classificados de trés maneiras distintas, sendo o investidor moderado, o
conservador e o agressivo, e de acordo com essa classificagao, ¢ possivel definir qual a melhor
carteira de ativos a ser montada. O investidor conservador tem aversdo ao risco, € busca sempre
minimiza-los; ja o moderado aceita baixos riscos, apesar de ainda priorizar investimentos que
sejam mais seguros, por ultimo o agressivo aceita correr riscos maiores, objetivando maiores

retornos.

O objetivo geral de quem deseja investir s3o os mais variados e andam em paralelo com o prazo
de investimento, e devem ser discutidos conjuntamente com analise individual do perfil do
investidor. Por exemplo, o investidor pode estar almejando uma viagem, uma aposentadoria
mais tranquila, investimento na educagdo dos filhos, complementar a sua renda etc. Assim, ¢
feito um paralelo entre essas variaveis e definidos os ativos mais atrativos e que se enquadrem

no perfil do investidor. Pois, o investimento estd vinculado a capacidade de adquirir e produzir

! Citagdo retirada do site < https://riconnect.rico.com.ve/blog/diversificacao-de-investimentos >
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riqueza, proporcionando maiores recursos financeiros para suprir com as necessidades do
investidor consciente, porém héa vérios tipos investimentos que elas possam optar em estar

realizando (NETO; FERREIRA, 2019).

4.1.Tipos de Investimentos

Os investimentos sao divididos em duas opg¢des, sendo o investimento em Renda Fixa e Renda
Variavel. A renda fixa ¢ o tipo de investimento em que sua rentabilidade ¢ estipulada no ato da
contratacdo, desta forma, o investidor j4 tem uma prévia de quanto sera sua rentabilidade
mediante ao capital investido acrescidos aos juros, isto de acordo com o tempo que o dinheiro
ficou aplicado (ORIENTE; ALVES, 2016). Esse tipo de investimento ¢ 0o que mais interessa

quem deseja investir com baixo risco, optando por mais seguranga e estabilidade.

A rentabilidade da renda fixa pode ser fixada ou pré-fixada. Na pré-fixada, o investidor sabe
exatamente quanto sera seu retorno. Ja a pos-fixada, a taxa de rentabilidade segue alguma taxa

ou indice de mercado, podendo ser a taxa SELIC'?, CDI e IPCA".

Sdo investimentos que pagam, em periodos definidos, a remuneragido
correspondente a determinada taxa de juros. Essa taxa pode ser estipulada no
momento da aplicagdo (prefixada) ou calculada no momento do resgate (pds-
fixada), com base na variagdo de um indexador previamente definido
acrescido ou nao de uma taxa de juros. Nessa modalidade de investimento,
existe o risco de crédito. (BCB,2013 p.46)

Os titulos de renda fixa mais comuns sdo a Cadernetas de Poupancas, Titulos de Tesouro Direto,
CDB (Certificado de Deposito Bancario), CDI (Certificado de Depdsito Interbancario),
Debéntures, LCI (Letra de Cambio), LCA (Letra de Crédito do Agronegodcio), RDB (Recibo de
Depésito Bancario), LCI (Letra de Crédito Imobilidrio, Titulos Publicos Federais), CRI
(Certificados de Recebiveis Imobiliarios) e CRA (Certificado de Recebiveis de Agronegdcio).

Perfis que sdo mais conservadores optam por investir em titulos de renda fixa. A Caderneta de
Poupanga, por exemplo, ¢ uma aplicagdo financeira tradicional, conservadora e popular entre
os aplicadores de baixa renda” (MARINHO, 2017). Além disso, o governo proporciona garantia
aos poupadores, e suas regras de funcionamento sao reguladas pelo Banco central (JEVINSKI,
2016). O Tesouro Direto, que sdo titulos emitidos pelo governo com forma de financiamento

para atividades governamentais; CDB, que proporciona ganhos regulares com base nas taxas

12 Taxa Selic é a taxa basica de juros da Economia, sendo o principal instrumento de politica monetéria usada pelo
BACEN para o controle da inflagio (BACEN, n.a.)
13 0 Indice Nacional de Prego ao Consumidor Amplo tem como objetivo mensurar a inflagio de um conjunto de
produtos e servigos comercializados no varejo, referente ao consumo pessoal das familias (IBGE, 2021)
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de juros pré ou poés-fixadas; LCI e LCA, estes emitidos pelo banco, com objetivo de
financiamento, sdo alguns dos investimentos que se enquadram também no perfil do investidor

mais conservador (LEAL; OLIVEIRA; ROMAO, 2019).

Na renda variavel, diferente da renda fixa, ndo ¢ possivel definir a rentabilidade, sendo esta
influenciada por diversos fatores. Esse tipo de investimento demanda tempo e estudos maiores,
por ser mais dinamico e estar sujeitos as oscilagdes, além disso, tem riscos maiores, pois além
do risco de crédito, tem o risco associado a rentabilidade incerta (BACEN, 2013). A
rentabilidade dos investimentos em renda fixa, em sua grande maioria, ¢ maior do que em renda

variavel, pois quanto maior o risco do ativo financeiro maior o retorno obtido.

Os principais investimentos em renda variavel sao as Ac¢des, FII (Fundos Imobiliérios),
Derivativos, Commodities, Cambio, Criptomoeda, Fundo de Investimentos, ETF (Exchange

Traded Funds), Startups e Contrato Futuro.

Tabela 1: Grau de risco e rentabilidade do investimento

Tipo de Investimento Grau de Risco Grau de Rentabilidade
Renda Fixa Baixo Fixada ou Pré-Fixada
Renda Variavel Alto Variavel
Conta Poupanca Baixo Baixo
Cambio Alto Alto
Titulos Publicos Baixo Meédio
Fundo de Investimentos Baixo Meédio
CDB Baixo Meédio
RDB Baixo Meédio
Acdes Alto Alto
Debéntures Baixo Meédio

Fonte: Elaboragédo propria, com dados do Banco do Brasil (2021)

A tabela 1 mostra o grau o de risco e rentabilidade de acordo com investimento a ser feito. Com
ela, o investidor tem a possiblidade de comparar alguns dos principais investimentos a nivel de
risco, se ¢ baixo, médio ou alto, e ao grau de rentabilidade, que pode ser baixo, alto, médio,
variavel, fixado ou pré-fixado. Esses dois fatores sdo considerados fundamentais para o
investidor, pois através dessa analise, ele vai estar ciente do que pode lhe acontecer (COSTA,

2015).
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S. METODOLOGIA

A pesquisa realizada neste trabalho, tem como objetivo principal analisar a participacao das
mulheres no mercado financeiro. Assim, tem como foco fazer uma analise descritiva e

explicativa da analise das mulheres investidoras.

A parte descritiva da pesquisa tem como objetivo fazer uma andlise precisa sobre o objeto de
estudo proposto no trabalho. Quanto a analise explicativa, tem como cerne identificar e explicar
as causas que acarretam a baixa participagdo das mulheres como investidoras no mercado

financeiro.

Este trabalho também conta com a pesquisa qualitativa proporcionando, segundo Godoy (1995)
uma melhor compreensao dos fendmenos nos contextos em que ocorrem e do qual fazem parte.
Essa abordagem se justifica, uma vez que esse estudo busca analisar a participacao das mulheres

no mercado financeiro, com énfase na Bolsa de Valores do Brasil.

Considerando que o objetivo da pesquisa consiste em avaliar e fornecer informacgdes relevantes,
optou-se por complementar o estudo com a realizagdo de uma pesquisa quantitativa, a qual tera
a coleta dos dados a partir de um questiondrio estruturado. De acordo com Alencar (1999), este
tipo de questiondrio ¢ formado por questdes fechadas, pelos quais todos os entrevistados sao
submetidos as mesmas perguntas, e cada um deles tém disponiveis as mesmas alternativas de
respostas. A pesquisa quantitativa traduzird em numeros quais fatores interagem com a

participagdo das mulheres no mercado financeiro.

Amostragem ndo-probabilistica tem como caracteristica principal nao fazer uso de formas
aleatorias de selegdo, torna-se impossivel a aplicagdo de formas estatisticas para calculo. E
usada quando nao se conhecem o tamanho do universo e os individuos sdo selecionados através
de critérios subjetivos do pesquisador (Aribomi e Perito, 2004; Gil, 1999; Marconi e Lakatos,
1996). Desta forma A amostragem ndo-probabilistica por conveniéncia foi utilizada neste
trabalho, uma vez que ela ¢ destituida de qualquer rigor estatistico. O pesquisador seleciona os
elementos a que tem acesso, admitindo que estes possam representar um universo (estudos
exploratorios ou qualitativos) (Levy e Lemeshow, 1980; Lwanga e Lemeshow, 1991). A
amostragem por conveniéncia ¢ adequada e frequentemente utilizada para geracao de ideias em
pesquisas exploratorias, principalmente (Oliveira, 2001). As amostras por conveniéncia podem
ser facilmente justificadas em um estagio exploratdrio da pesquisa, como uma base para geragao

de hipoteses e insights (Churchill e Lacobucci, 1998; Kinnear e Taylor, 1979). Segundo Aaker
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et al.,, 1995, uma vez que esse procedimento consiste em simplesmente contatar unidades

convenientes da amostragem.

Assim, o instrumento de coleta de dados foi realizado através da aplicagao de questiondrio, na
forma de perguntas com aplicag@o via e-mail para que possamos obter o nlimero necessario de
respondentes, ndo acarretar em custos e obtermos rapidamente as respostas, pensando na
comodidade dos entrevistados, contando com o sigilo e seguranga na coleta dos dados. Para
viabilizar esta pesquisa, foi realizada a coleta de dados via questionario online!*, apos a

aprovacio do projeto pelo Comité de Etica da UFOP"’.

Para responder as questdes, a pesquisa de campo deste estudo foi realizada com todas as
mulheres que se disponibilizaram a estar respondendo o questionario em questao. O qual foi

elaborado com objetividade, para estudo e comparagdo das respostas.

Por ndo existir registro de todas as mulheres brasileiras que fazem investimento e como nao ¢
possivel assegurar a adesdo de todas as mulheres a estarem respondendo o questionario, a
técnica amostral utilizada foi a ndo probabilistica por conveniéncia, para se garantir os
pressupostos necessarios para a validade das estimativas que serdo obtidas via métodos
estatisticos, foi feita uma ampla divulgacdo do mesmo, a fim de atingir o maximo de

respondentes possiveis. Deste modo, o questiondrio teve um alcance de 300 respostas.

Uma vez encerrada a etapa de coleta de dados, tera inicio a etapa de organizagdo e analise a
partir da selecdo das informacdes, tabulacdo dos questionarios e observacao das relagdes que

possam ser identificadas entre as avaliagdes.

14 Questionario aplicado de forma on-line encontra-se no anexo do trabalho.

15 Vale ressaltar que o projeto de pesquisa foi submetido ao Comité de Etica em Pesquisa da UFOP bem como o
questionario que foi aplicado a amostra, cuja autorizagdo foi obtida por meio do Protocolo numero CAAE
52384021.1.0000.5150.
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6. RESULTADOS E ANALISE

Nesta parte do trabalho sdo apresentados os dados coletados com a pesquisa através do
questionario aplicado online, somente para mulheres. Conforme mencionado na introdugao, a
intencdo dessa monografia ¢ analisar a mulheres no que refere aos investimentos, buscando
compreender os motivos pelas quais muitas das mulheres ndo fazem nenhum tipo de
investimento. Assim, este topico sera dividido em trés sec¢des, sendo que a primeira se¢do ird
tragcar o perfil das entrevistadas, a segunda secdo sera analisar os fatores que influenciam a
participacdo das mulheres no setor de investimentos. E a tltima secdo fara uma analise

comparativa entre as mulheres que sao investidoras e as ndo investem.

6.1.Perfil das Entrevistadas

A margem minima de respostas, como prevista na metodologia, era de no minimo 200
mulheres, destacando-se que a pesquisa obteve um alcance de 300 mulheres, ultrapassando a

margem minima da amostra.

Grafico 3: Estado civil das respondentes

= Solteiras = Casadas

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.
Dos totais de mulheres que participaram da pesquisa observa-se que 70% sao solteiras e 30%

casadas (Grafico 3).
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Grafico 4: Participantes que possuem filhos

= N3o possuem filhos = Possuem filhos

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado
Além disso, com o Grafico 4 mostra-se que 72,3% nado possuem filhos, em contraposicao as

27,6% quem tém.

Grafico 5: Raca das mulheres
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Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado

De acordo com o Grafico 5, a maioria das participantes se autodeclaram como mulheres
brancas, correspondendo a 56,66% das respondentes. Em sequéncia tem-se que, 23% se
consideram pardas; 14,33% sao negras; 4,33% amarelas; 1,33% preferiram nao declarar; e

0,33% sao mulheres indigenas.
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Grafico 6: Idade das participantes
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Fonte: Elaboragédo propria, com dados do questionario aplicado.

Outro ponto a ser destacado ¢ a faixa etaria das mulheres. Pelo Grafico 6 verifica-se que a idade
das mulheres que responderam a pesquisa, a maior parte se encontra na faixa etaria entre 16 a
25 anos, sendo 33,66% das mulheres; em seguida entre 26 a 36 anos, com 32%; entre 36 a 45

anos, 22,33%; até 15 anos, 4,66%; de 46 a 55 anos, 4,33%; ¢ entre 56 a 65 anos, 2%.

Tabela 2: Grau de Escolaridade das participantes

Grau de Escolaridade Frequéncia das respostas \
Ensino fundamental 12
Ensino médio Técnico / Técnico Profissionalizante 21
Ensino médio Regular 22
Ensino superior incompleto 87
Ensino superior completo 63
Po6s graduagao/ Especializagdo / Mestrado / Doutorado 95
Total Geral 300

Fonte: Elaboragao propria, com dados do questionario aplicado.

Com a Tabela 2, observou-se que a maior parte das respondentes tem pds graduagdo,
especializacdo, mestrado e/ou doutorado, um total de 31,66% e a segunda maior participacao
foi de mulheres que possui ensino superior incompleto, 29%. Mulheres que possuem ensino
superior completo, sdo 21% da amostra; ensino médio regular, 7,33%; ensino médio técnico
e/ou técnico profissionalizante, 7%; e por fim, com ensino fundamental 4%. A menor parte da

amostra correspondem as que possui até o ensino fundamental.
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6.2. Participacdo das mulheres no setor de investimentos

A segunda, e ultima parte do questionario, abordou o tema financas ¢ mulheres, a fim de
mensurar o grau de familiarizagdo com investimentos e identificar o perfil das respondentes do
questionario. Assim, para que essa mensuracdo fosse possivel, foram realizadas varias
perguntas, como as dificuldades que possuem para estar investindo, meios que buscam para
aprender sobre o tema, nivel de risco, finalidade, tipos de ativos que investem, capital investido
e varias outras perguntas a fim de analisar as variaveis estudadas e obter um diagnéstico do

publico-alvo.

Grafico 7: Relagao das participantes que investem e nio investem

>

= Ndo investidoras = Investidoras

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.
O Gréfico 7, mediante ao levantamento de dados realizado na pesquisa, mostra que 55,33% das
mulheres que responderam ao questionario ndo fazem nenhum tipo de investimento em ativos

financeiros. Em contrapartida, 44,66% dessas mulheres investem seu capital.

Tabela 3: Grau de familiarizacdo com investimentos

Grau de Familiaridade Frequéncia das respostas
Estou razoavelmente familiarizado com os conceitos basicos de
investimento 66
Tenho conhecimento e experiéncia em investimento 50
Tenho pouco conhecimento de como investir 18
Total Geral 134

Fonte: Elaboragao propria, com dados do questiondrio aplicado.

As mulheres que afirmaram investir em algum ativo foram questionadas sobre o grau de
familiarizagdo com investimentos, na Tabela 3 apura-se o grau de familiaridade que as 134
investidoras possuem com investimentos. Das respondentes, 49,25% alegam estar

razoavelmente familiarizadas com o0s conceitos basicos de investimentos; 37,31% tem
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conhecimento e experiencia com investimentos; e 13,43% afirmam ter pouco conhecimento de

Ccomo investir.

Tabela 4: Principais desafios que as mulheres tém para investir

Desafios Frequéncia das Respostas

Falta de conhecimento e falta de renda para investir 1
Experiéncia ruim com agentes financeiros 1
Falta de recursos financeiro 5
Prefere ndo responder 6
Pouco tempo para acompanhar a carteira 18
Falta de interesse 23
Medo de arriscar 31
Falta de conhecimento e orientagdo 81
Total Geral 166

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

Para as mulheres que alegaram ndo fazer nenhum tipo de investimentos, foi questionado as
principais dificuldades que elas encontram para estar investindo. A Tabela 4 descreve esses
principais desafios e a quantidade de respostas obtidas. Foi constado que, a maior parte das
mulheres que afirmaram ndo fazer nenhum investimento financeiro estd atrelado a falta de
conhecimento e orientacao, correspondendo a 48,79% das respostas; 18,67% possuem medo de
arriscar; 13,85% falta de interesse; 10,84% pouco tempo para acompanhar a carteira. As demais
variaram entre falta de recursos financeiros, experiéncias negativas com agentes financeiros,
falta de conhecimento e renda para investir, sendo 4,21% e as 3,61% das participantes preferiam

nao responder os motivos.

Grafico 8:Tempo de investimentos das investidoras
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Fonte: Elaboragao propria, com dados do questiondrio aplicado.
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Outro aspecto abordado na pesquisa, foi o tempo que as 134 mulheres que investem, comecaram
a investir seu dinheiro. Observa-se pelo Grafico 8 que 32,83% investem ha mais de cinco anos,
26,40% entre 6 ¢ 12 meses; 17,6% entre 2 e 3 anos; 16,71% entre 1 e 2 anos; 11,19% entre 3 ¢

anos; ¢ 2,98% investem ha menos de 6 meses.

Tabela S: Principais meios que as mulheres pesquisam sobre investimentos

Frequéncia das

Respostas respostas
Experiéncia profissional 6
Nao tem interesse no setor 6
Fazendo cursos especializados e seguindo influenciadores de finangas nas
redes sociais 14
Contratando consultoria financeira e conversando com amigas ou familiares 19
Conversando com amigas ou familiares 30
Fazendo cursos especializados ¢ assistindo videos na internet 30
Assistindo videos na internet e conversando com amigas ou familiares 35
Assistindo videos na internet 37
Assistindo videos na internet e seguindo influenciadores de finangas nas
redes sociais 42
Outras combinacdes de estudo 81
Total Geral 300

Fonte: Elaboragao propria, com dados do questiondrio aplicado.

A Tabela 5, mostra os principais meios que todas as respondentes buscam para estar aprendendo
sobre investimentos. Grande parte afirmam ser assistindo videos na internet e seguindo
influenciadores de finangas nas redes sociais, 14% das respostas; 1,33% somente assistindo
videos pela internet; 10% fazendo cursos especializados e assistindo videos na internet; 6,33%
contratando consultoria financeira e conversando com amigas ou familiares; 2% obtém
experiéncia profissional propria; as demais participantes variam entre outras combinagdes de
estudo. Somente uma parcela minima das respectivas participantes ndo procuram nenhum meio

para aprender sobre investimentos, sendo 2% das mulheres.
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Grafico 9: Aposentadoria como investimentos

= Sim = Ndo

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

Quando questionadas se investiriam como forma de aposentadoria, a maior parte das mulheres
alegaram que sim. O Grafico 9, mostra que, 61% das mulheres investiram como forma de
aposentadoria para ficarem recebendo dividendos. Em contrapartida, 39% afirmaram que

optariam por outros tipos de investem para essa finalidade.

Grafico 10: Nivel de risco aceitado

= Menor risco no investimento com rentabilidade baixa
= Eventuais altos e baixos no investimento com rentabilidade média

= Maior risco no investimento com rentabilidade alta

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

O grafico 10, se refere ao grau de risco que as participantes aceitariam ao realizar algum

investimento, com ele foi possivel notar que a maior parte das mulheres possui perfil moderado,
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pois 54,33% alegaram que investiriam em investimentos com riscos eventuais altos e baixos
com rentabilidade média. Ja 32,66% se mostraram com perfil conservador, preferindo menor
risco no investimento com rentabilidade baixa. Por ultimo, com perfil agressivo, foram
mensurados 13% das participantes, que investiriam com maior risco no investimento almejando

rentabilidades mais altas.

Grifico 11: Percentual do patrimonio que investiriam

= Até 20% = Entre 20% e 50% = Mais que 51%

Fonte: Elaboracédo propria, com dados do questionario aplicado.

Das 300 mulheres que participaram da pesquisa, 59,33% afirmam que investiriam até 20% do

seu patrimonio; 32% delas entre 20% e 50%; e somente 8,66% mais que 51% (Grafico 11).

Grafico 12: Finalidade dos investimentos

= Comprar bens que ndo posso comprar com a minha renda atual (casa, carro)
= Ter mais seguranga com relagdo aminha saude financeira no futuro a longo prazo.

= |Investir em um intercdmbio/ ano sabatico fora do pais.

Fonte: Elaboracédo propria, com dados do questionario aplicado.
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Com o Grafico 12, tem-se o fim para qual destinariam os retornos obtidos com os investimentos
realizados. A maiorias das mulheres almejam ter mais seguranga com relagdo a saude financeira
no longo prazo, sendo 72,66% das respostas. As respondentes que desejam comprar bens que
ndo podem comprar com a renda atual, como casa, carros e outros, foram 22%; as outras
respostas sdo as que desejam investir em um intercambio ou um ano sabatico fora do pais,

equivalente 5,33%.

Grafico 13: Numero de investidoras que investiriam como forma de aposentadoria
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Fonte: Elaboragédo propria, com dados do questionario aplicado.

Entre as mulheres que j& investem, foi perguntado se elas investiriam como forma de
aposentadoria. A maioria das mulheres, aproximadamente 65,67% das participantes,
investiriam como forma de aposentadoria, a fim de continuar recebendo dividendos. Somente
34,32% das investidoras ndo usariam os investimentos com essa finalidade, preferindo assim,

outros tipos de investimentos (Grafico 13).
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Tabela 6: Tipos de ativos financeiros investidos

Combinacdes de Investimentos Frequéncia das respostas

Agoes, Criptomoedas 2
CDB/ CDI, LCI/LCA, CRI/ CRA, Agoes, Contratos futuros, Fundos de

investimento, Criptomoedas 2
Poupanca, Fundos de investimento 3
Acdes, ETFs, Fundos de investimento, BDRs 4
Titulos publicos, CDB / CDI, LCI/ LCA, CRI/ CRA, Debéntures, Acdes,

Fundos de investimento 4
Titulos publicos, CDB / CDI, LCI/ LCA, CRI/ CRA, A¢des, ETFs, Fundos de

investimento, Criptomoedas 5
CDB / CDI, LCI/LCA, CRI/ CRA, Agoes, ETFs, Fundos de investimento 9
Poupanca, A¢des, Cambio, Fundos de investimento 12
Outras combinacdes de investimentos 93
Total Geral 134

Fonte: Elaboracédo propria, com dados do questionario aplicado.

Na Tabela 6, foi mensurada as principais combinagdes de investimentos que as respondentes
afirmam fazer. Das 134 investidoras, 8,75% investem em poupanga, acdes, cambio e fundos de
investimento; 6,71% em CDB / CDI, LCI / LCA, CRI / CRA, agoes, ETFs e fundos de
investimento; 3,73% em Titulos publicos, CDB / CDI, LCI / LCA, CRI / CRA, agdes, ETFs,
fundos de investimento e criptomoedas; 2,98% em titulos publicos, CDB / CDI, LCI / LCA,
CRI / CRA, debéntures, agdes e fundos de investimento; 2,98% ac¢oes, ETFs, fundos de
investimentos ¢ BDRs; 2,23% em poupanca e fundos de investimento; 1,49% CDB / CDI, LCI
/ LCA, CRI / CRA, a¢des, contratos futuros, fundos de investimento e criptomoedas e 1,49%

em acdes e criptomoedas. As outras 69,40% realizam outras combinagdes de investimentos.

Tabela 7: Frequéncia de investimentos

Frequéncia de investimentos Frequéncia das Respostas
1

Semanalmente

Anualmente 5
Semestralmente 19
Eventualmente - (quando sobra dinheiro ou recebo uma bonificagdo) 37
Mensalmente 72
Total Geral 134

Fonte: Elaboragédo propria, com dados do questionario aplicado.

Na Tabela 7, obtém as respostas das investidoras quanto a frequéncia que realizam seus
investimentos, 53,73% das investidoras fazem investem mensalmente; 27,61% eventualmente,
como quando sobra dinheiro ou recebem alguma bonificagdo; 14,17% semestralmente; 3,73%

anualmente e 0,74% semanalmente.
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Tabela 8: Montante de capital investidos

Capital investido Frequéncia de respostas
Até RS 25.000 48
Entre RS 25.000 e 50.000 15
Entre RS 50.000 e 100.000 15
Entre RS 100.000 e 200.000 13
Entre RS 200.000 e 300.000 8
Entre RS 300.000 e 400.000 4
Entre 400.000 e 500.000 8
Entre RS 500.000 e 1.000.000 7
Entre RS 1.000.000 e 5.000.000 11
Mais de RS 5.000.000 5
Total Geral 134

Fonte: Elaboragao propria, com dados do questiondrio aplicado.

Mediante a tabela 8, foi analisado o montante de capital que as investidoras tem investido. Das
respondentes, 35,82% tem até 25.000; 11,19% de 50.000 a 100.000; 11% de 25.000 a 50.000;
9,70% de 100.000 a 200.000; 8,20% de 1.000.000 a 5.000.000; 5,97% entre 200.000 ¢ 300.000;
5,97% entre 400.000 e 500.000; 5,22% de 500.000 a 1.000.000; 3,73% mais de 5.000.000; e
2,98% entre 300.000 e 400.000.

Tabela 9: Os principais significados de investir para as participantes

Significados Frequéncia das respostas

Possibilidades de romper paradigmas 5
Arriscar 5
Aposentadoria 6
Alcangar objetivos futuros 9
Economia 9
Fazer o dinheiro trabalhar por mim 9
Fazer dinheiro render. 11
Renda extra 12
Estabilidade a longo a prazo/ Construcdo de Patrimdnio 16
Nao possui tal conhecimento/ dificuldade 18
Liberdade financeira 40
Aplicacdo de capitais com finalidade lucrativa no futuro 53
Seguranca financeira e garantia de futuro 107
Total Geral 300

Fonte: Elaboragao propria, com dados do questiondrio aplicado

Quando questionadas sobre o que para elas significa investir, a tabela 9 mostra que a grande
maioria das mulheres tiveram suas respostas baseadas em seguranca financeira e garantia de
futuro, em sequéncia aplicacao de capitais como finalidade lucrativa no futuro, liberdade
financeira, entre outros. Observa-se algumas outras respostas, como possiblidade de quebrar

paradigmas e uma forma de alcangar objetivos futuros.
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Tabela 10: Decisdes para investir

Decisoes Frequéncia de respostas

Sou oportunista 4
Deixo a maior parte dos meus ativos sob gestdo de fundos 16
Sou fundamentalista 19

Fico de olho em oportunidades do mercado e checo minha disponibilidade de

capital 37
Tenho uma estratégia de longo prazo e sempre checo se investir em

determinado ativo faz sentido para ela 58
Total Geral 134

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

A Tabela 10 mostra como as participantes que investem optariam por fazer seus investimentos,
do montante que responderam 43,28% tem uma estratégia de longo prazo e sempre checa se
investir em determinado ativo faz sentido para ela; 27,61% fica de olho em oportunidades do
mercado e checa a disponibilidade de capital; 14,17% se dizem fundamentalistas; 11,94% deixa

a maior parte dos meus ativos sob gestao de fundos e 2,98% oportunistas.

Grafico 14: Maiores referéncias no setor de investimentos
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Fonte: Elaboragédo propria, com dados do questionario aplicado.

Para finalizar, a Gltima pergunta feita as entrevistadas, fora sobre as maiores referencias que
elas tinham quando se tratado de investimentos. A maior parte das respondentes possui como

referéncia Benjamin Graham e Nathalia Arcuri. Em terceiro lugar, sdo as pessoas que nao
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possuem nenhuma referéncia. Na sequéncia tem-se Jorge Paulo Lemann, Abby Joseph Cohen,
Warren Buffett, Nathalia Rodrigues, Geraldine Weiss, Eufrasia Teixeira Leite, Luiz Alves Paes

de Barros, Linda Bradford Raschke, e as outras possuem outras referéncias (Grafico 14).

6.3. Analise comparativa

Esta secdao tem como objetivo fazer uma analise comparativa entre as mulheres que investem e

as mulheres que nao investem, mediante aos dados obtidos com o questionario aplicado.

Grafico 15: Estado Civil das entrevistadas
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Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

No Gréfico 15, foi realizado um comparativo entre o estado civil, das mulheres que nao
investem e que investem. A maior parte das mulheres que investem sao solteiras, sendo

64,92% das investidoras e 35,07% sao as investidoras casadas.
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Grafico 16: Variavel filhos das entrevistadas
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Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

Quanto aos filhos, das 134 investidoras, a maior parte tem filhos, correspondendo a 70,14% e
somente 29,85% delas ndo possuem (Grafico 16). No entanto, o percentual de mulheres com
filhos que investem ¢ menor do que o percentual de mulheres que possuem filhos e ndo

investem.
Grafico 17: Comparativos entre raca, investidoras e nio investidoras
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Fonte: Elaboragédo propria, com dados do questionario aplicado.
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O grafico 17 analisa a raca das mulheres que realizam alguns investimentos e das mulheres que
ndo investem. Observa-se que a maior parte das mulheres que investem, se autodeclaram como
mulheres brancas, sendo 72,38% das respondentes; em sequéncia mulheres pardas, 12,68%;

mulheres negras, 9,70%; e em menor escala mulheres amarelas e indigenas.

Grafico 18: Comparativo do nivel de escolaridade das entrevistadas
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Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

Quando comparado o grau de escolaridade das mulheres que investem, a pesquisa, analisada
no Gréfico 18, mostra que as mulheres que mais realizam algum investimento em ativos
financeiros sao as que possuem niveis de educagdo mais avangados. Pois, a maior parte das
investidoras tém alguma pds-graduagdo, especializacdo, mestrado e/ou doutorado. Em
sequéncia, vem as mulheres com ensino superior completo e incompleto, ensino superior
completo, ensino médio técnico/ técnico profissionalizantes, ensino médio regular e ensino

fundamental.

Um fator interessante a ser destacado, ¢ que a quantidade de mulheres que investem e possuem
pos-graduacdo, especializacdo, mestrado e/ou doutorado ¢ maior do que a quantidade de

mulheres que ndo investem, mas que também tem o mesmo nivel de escolaridade.
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Grafico 19: Comparativo entre a idade das investidoras/ nio investidoras
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Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.

Com relagdo a idade das investidoras, no grafico 19 mostra que, elas estdo entre 16 e 65 anos
de idade, sendo o total das entrevistadas, pois mulheres até 15 ndo realizam nenhum tipo de
investimentos. Com o grafico acima observa-se que 35,82% das mulheres estdao entre 26 a 36
a0s; 29,85% de 16 a 25 anos; 25,37% de 36 a 45 anos; 6,71% de 46 a 55 anos; € 2,23% de 56 a

65 anos.

Um estudo da B3 (2020), que contém o perfil dos investidores, mostra que até dezembro de
2020 eles contavam com um total de mulheres 847.269 investidoras. Porém, desse total,
mulheres de 15 anos correspondiam a somente 0,13% das mulheres e as mulheres que mais

investem variavam entre as idades de 16 a 65 anos, sendo 66,02% das investidoras.
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Grafico 20: Nivel de risco das investidoras/ nao investidoras
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Fonte: Elaboragédo propria, com dados do questionario aplicado.

No grafico 20, analisa-se o nivel de risco que as investidoras e nao investidoras aceitariam. As
mulheres que investem seu capital mostraram preferir investimentos de risco moderados, com
eventuais altos e baixos no investimento com rentabilidade média, e segundo lugar maiores
ricos com rentabilidade superior. Em contrapartida, as mulheres que ndo realizam nenhum tipo
de investimentos optaram por menores risco € com rentabilidade baixa e em sequéncia, riscos

moderados com retorno médio.

Grifico 21: Montante de capital que as mulheres investem/investiriam

140
120
100
80
60
40

20

Até 20% Entre 20% e 50% Mais que 51%

B N3o investidoras M Investidoras

Fonte: Elaboragdo propria, com dados do questionario aplicado.
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Comparando o montante de capital que as investidoras e ndo investidoras investiriam do seu
capital, no grafico 21 mostra que a maior parcela das mulheres que j& investem, investiria entre
20% e 50%; em sequéncia até 20% e a menor parte delas mais que 51%. Em contrapartida, as
mulheres que ndo investem, caso investissem seriam a maior parte até 20%, depois entre 20%

e 50% e por fim mais que 51%.

Desta forma, de acordo com as analises comparativas realizadas e os resultados obtidos,
observou-se que a maioria das mulheres que tem seu capital investido em algum ativo
financeiro, sdo as que ndo sao casadas e nao possuem filhos, pois apesar da maioria das
mulheres que investem terem filhos, o percentual de mulheres que investem e tem filhos ¢
menor do que o percentual de mulheres que possuem filhos e ndo investem O grau de
escolaridade ¢ um fator importante, pois quanto maior o nivel de escolaridade, mais as mulheres
tendem a investir seu capital. Em relagdo a idade, a maior parte das investidoras que investem

tem a idade entre 26 a 35 anos.

Quando de respeito os investimentos, ¢ considerado primordial a familiaridade e conhecimentos
sobre 0 mesmo para que possa obter bons retornos futuros, 86,56% das mulheres que investem
alegam obter essa familiaridade e uma parte delas maiores conhecimentos e experiéncias com
investimentos. Pois, as mulheres que ndo investem quando questionadas sobre o principal
desafio que elas tém para estarem investido, afirmaram ser por falta de conhecimento e

orientagao.

Por ultimo, conforme mencionado anteriormente, as investidoras podem ter seu perfil de
investimentos definidos entre conservadores, moderados ou agressivos. Mediante a andlise
feita, com os fatores abordados no questiondrio, observou-se que a maioria das mulheres que
investem seu capital em algum ativo financeiro, tem o perfil moderado, sendo 66,41% das

participantes das pesquisas.
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7. CONCLUSAO

O presente trabalho teve como objetivo abordar a participacdo feminina no mercado financeiro
e as causas pelas quais diversas mulheres se inibem ao investir o seu capital em ativos
financeiros. Desta forma, buscou-se mensurar as variaveis que mostram os principais aspectos

que impendem que essa participagdo seja maior.

Diante disso, foi aplicado um questionario on-line, em que o Unico critério para resposta era ser
mulher, a fim de caracterizar o perfil das mulheres investidoras e ndo investidoras, e o objetivo
delas no que se refere a finangas. Possibilitou-se assim, mapear alguns dos motivos pelas quais
as mulheres ndo investem e como se comportam as demais que ja fazem algum tipo de

investimento.

Foi verificado neste trabalho que das 300 respostas obtidas no questionario, somente 134 delas
afirmaram fazer algum de investimento financeiro. Observou-se que fatores como estado civil,
filhos, raca, falta de conhecimento e orientagao, medo de arriscar, nivel de escolaridade mais
baixos influenciam a possiblidade delas estarem investindo. Outros aspectos analisados, fora
que as participantes em geral, apresentaram um perfil de risco moderado, pois tanto as que
investem como as que ainda nao investem, preferem riscos eventuais altos e baixos com media

rentabilidade.

. Os homens seguem como maioria no campo dos investimentos, com uma diferenca bastante
significativas ao comparadas as mulheres. Pois, apesar da participagdo delas terem aumentado
substancialmente, como mencionado nos capitulos anteriores, o aumento de CPF cadastrados

de investidoras na B3 ¢ menor do que dos homen:s.

Contundo, apesar do mercado financeiro ter essa menor participagdo das mulheres quando
comparada aos homens, o mercado tem - se comunicado melhor com as mulheres,
principalmente pela gama de acesso as informagdes disponiveis na atualidade, proporcionados
pelo avango tecnologico. Assim, ¢ necessario que as mulheres se predisponham a querer

entender sobre o assunto e buscar conhecimento sobre o mesmo.

No entanto, torna-se passivel de destaque a otica a qual as mulheres veem enxergando os

investimentos em ativos financeiros, pois, a maior parte delas tem uma visao positiva sobre eles
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e os classificam como investimentos capazes de proporcionar segurancga, liberdade financeira e
garantia de futuro. A evolugdo tecnoldgica, o maior acesso a internet € aos outros meios de
comunica¢do foram fatores capazes de estarem influenciando positivamente ao aprendizado
nesse setor, visto que, a maior parte das mulheres que responderam ao questionario, sejam elas
investidoras ou ndo, se interessam em estar aprendendo sobre investimentos utilizando a
internet como ferramenta de aprendizado, seja para acompanhar canais que tratam sobre o
assunto, fazendo cursos online e seguindo influenciadores de finangas nas redes sociais. Nomes
como Nathalia Rodrigues e Nathalia Arcuri, foram um dos mais mencionados pelas
participantes dos questionarios, como pessoas as quais elas se baseiam para estar aprendendo

mais como investir, e ambas sdo personalidades publicas conhecidas através da internet.

Diante disso, a educagdo financeira passa a ser um fator fundamental para todos, e
principalmente para as mulheres que seguem como minoria como figuras presentes no campo
dos investimentos, impedido que a desigualdade de género no setor seja tdo assidua e recorrente,
como ainda permanece sendo. Assim, conclui-se a importancia da continuidade desse trabalho,
pois para que as mulheres estejam cada vez mais inseridas no meio financeiro, ¢ fundamental
que sejam assuntos cada vez mais abordado e difundidos, ampliando o alcance desse tema e
validando as informagdes do presente trabalho. Destarte, ir além ¢ importante, criar novo
estudos que estejam em consonancia com sua €poca fard com que o tema abordado neste
trabalho tenha mais veracidade, sugere-se a continua¢do deste trabalho para que o tema
abordado possa ter mais relevancia e que seja mais palpavel aos que iram utilizar desse

conhecimento.
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ANEXO
QUESTIONARIO APLICADO

1. Estado civil?

() Solteiro

~

) Casado

2. Possui filhos?

( ) Sim

( ) Nao

3. Qual seu grau de escolaridade?

() Ensino fundamental

( ) Ensino médio Regular

() Ensino médio Técnico / Técnico Profissionalizante
() Ensino superior incompleto

() Ensino superior completo

() Pos graduagdo Especializagdo Mestrado Doutorado
4. Qual a sua idade?

() Até 15 anos

( ) De 16 a25 anos

( ) De 26 a35 anos

() De 36 a45 anos

( ) De 46 a 55 anos

() De 56 a 65 anos

() Maior de 66 anos
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5. Com relagao a raga, vocé se considera?

—~

) Amarela

~

) Branca

~

) Indigena

~

) Negra

~

) Parda

~

) Prefiro nao declarar

6. Eu ja investi/invisto em acdes:

—~

) Sim
( )Nao

7. Se sim, qual o grau de familiariza¢do em investimento:

—~

) Tenho pouco conhecimento de como investir

—~

) Estou razoavelmente familiarizado com os conceitos basicos de investimento

~

) Tenho conhecimento e experiéncia em investimento
8. Se ndo, qual o principal desafio que vocé enfrenta para investir?

( ) Falta de conhecimento e orientagao
) Medo de arriscar

) Falta de interesse

(

(

() Pouco tempo para acompanhar a carteira
() Experiéncia ruim com agentes financeiros
(

) Outro

9. Quando vocé comegou a investir seu dinheiro?

~

) Ha menos de 6 meses

~

) Entre 6 e 12 meses atras

~

) Entre 1 e 2 anos atras
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() Entre 2 e 3 anos atrés
() Entre 3 e 4 anos atras
() Ha mais de 5 anos

() Ainda ndo comecei a investir
10. Selecione os 2 principais meios que vocé utiliza para aprender sobre investimentos?

() Fazendo cursos especializados

() Assistindo videos na internet

() Seguindo influenciadores de finangas nas redes sociais
() Contratando consultoria financeira

() Conversando com amigas ou familiares

() Outro

11.  Vocé investiria em a¢des como forma de aposentadoria:
() Sim, para ficar recebendo os dividendos

() Nao, prefiro outro tipo de investimento para essa finalidade
12. Que nivel de risco aceitaria:

() Menor risco no investimento com rentabilidade baixa

() Eventuais altos e baixos no investimento com rentabilidade média
() Maior risco no investimento com rentabilidade alta

13. Qual percentual do seu patrimonio vocé investiria:

() Até 20%

() Entre 20% e 50%

() Mais que 51%

14.  Para qual finalidade vocé investiria?

() comprar bens que nao posso comprar com a minha renda atual ( casa, carro).

() ter mais seguranca com relagdo a minha saude financeira no futuro a longo prazo.
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() investir em um intercAmbio/ ano sabatico fora do pais.
15.  Em quais tipos de ativo voce investe?

) Poupanga

) Titulos publicos

) CDB/CDI, LCI/LCA, CRI/CRA
) Debéntures

) Acdes

) ETFs

) Cambio

) Contratos futuros

) Fundos de investimento
) Criptomoedas

) Startups

) Ainda nao invisto

e e s N e e T e e N e N e T e e N

) Outro

16. Com que frequéncia vocé adiciona capital aos seus investimentos?

() Semanalmente

() Mensalmente

() Semestralmente

() Anualmente

() Eventualmente - quando sobra dinheiro ou recebe uma bonificagao

() Ainda nao invisto

17. Quanto voceé tem de capital investindo, somando todos os tipos de ativo?

) Até R$ 25.000

) Entre R$ 25.000 e 50.000

) Entre R$ 50.000 e 100.000
) Entre R$ 100.000 e 200.000
) Entre R$ 200.000 e 300.000
) Entre R$ 300.000 e 400.000
) Entre 400.000 e 500.000

~ N NN~~~
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( ) Entre R$ 500.000 e 1.000.000
() Entre R$ 1.000.000 ¢ 5.000.000
() Mais de R$ 5.000.000

() Ainda nao invisto
18. Em poucas palavras, o que significa investir para vocée?
19. Como vocé toma decisdes com seus investimentos?

() Sou fundamentalista

() Tenho uma estratégia de longo prazo e sempre checo se investir em determinado ativo faz
sentido com ela

() Sou oportunista

() Fico de olho em oportunidades do mercado e checo minha disponibilidade de capital

() Deixo a maior parte dos meus ativos sob gestao de fundos

() Ainda nio invisto

20. Quais suas maiores referéncias quando se trata de investimento? (opgdes-escolhe

quantas quiser)

) Abby Joseph Cohen

) Benjamin Graham
)Geraldine Weiss
)Eufrasia Teixeira Leite

) Jorge Paulo Lemman

) Linda Bradford Raschke

)Luiz Barsi

) Muriel Siebert

) Nathalia Arcuri

) Nathalia Rodrigues
) Warren Buffett

(

(

(

(

(

(

() Luiz Alves Paes de Barros
(

(

(

(

(

() Outros
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