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Resumo: No momento de tomada de decisdo de como o investidor vai montar a sua carteira
de investimentos, fatores intrinsecos como: idade, género, profissdo, familia, conhecimento
técnico, salério entre outros fatores impactam diretamente a forma com que o investidor ird
investir. Sendo assim, através de um estudo de caso somado a uma pesquisa de caréater
descritivo - exploratério foram analisadas aproximadamente 350 mil contas ativas em uma
corretora de investimentos, e através do estudo em financas comportamentais, foi possivel
entender e separar os investidores em 5 clusters (niveis), sendo eles: 1° - iniciante; 2° -
avancados; 3° - seniores, 4° - especialistas e 5° - Day Trade. Tal resultado foi advindo da
andlise da carteira de investimentos e da frequéncia de interacdo do investidor nas plataformas
(site e aplicativo) da corretora.

Palavras-Chave: corretoras de investimentos, investidor, mercado financeiro, crises
econdmicas, Covid-19, Bolsa de Valores, finangas comportamentais.

Abstract: When deciding how the investor will build his investment portfolio, intrinsic factors
such as: age, gender, profession, family, technical knowledge, salary and other factors directly
impact the way the investor will invest. Therefore, through a case study added to a descriptive-
exploratory research, approximately 350 thousand active accounts were analyzed in an
investment broker, and through the study in behavioral finance, it was possible to understand
and separate investors on 5 clusters (levels), being: 1st - beginner; 2nd - advanced; 3rd - seniors,
4th - specialists and 5th - DayTrade. This result came from the analysis of the investment
portfolio and the frequency of investor interaction on the broker's platforms (website and
application).
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1. Introducéo

Buscando por maiores rentabilidades em seu capital aplicado, os brasileiros estdo cada
vez mais voltando os seus olhos para a Bolsa de Valores. Claro (2012) afirma, que com 0s
cortes da taxa bésica de juros (SELIC) os investimentos mais conservadores, como a aplicacéo
na poupanca vem perdendo cada vez mais espa¢o, quando o assunto € rentabilidade. Esse
comportamento se confirma ao analisar os dados historicos de novos CPFs na base de dados
no Brasil Bolsa Balcéo - [B]® (2020), que aumentou de 600 mil em 2017, para mais de 2 milhdes
em maio de 2020.

Motivados por melhores investimentos, 0os novos entrantes na Bolsa de Valores se
deparam com um universo totalmente desconhecido até entdo. Para direcionar os investidores
para as aplicacdes mais adequadas, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) através do
formulério conhecido no mercado como suitability, metrifica o investidor em trés diferentes
tipos de perfis, sendo eles: o conservador, 0 moderado e o agressivo.

Visto tal cenario, as corretoras de investimentos no Brasil entram como uma instituicdo
financeira que faz a intermediac&o entre os investidores e a [B]®. Indo além desse papel, hoje
as corretoras oferecem para os seus clientes diversos servigos, entre eles cursos e relatorios
com foco na educacdo financeira.  Diante deste contexto, 0 objetivo deste estudo é separar
os investidores na Bolsa de Valores em 5 niveis (clusters) de conhecimento técnico, frequéncia
de uso da plataforma e andlise comportamental através de suas carteiras de investimento,
propdsito com as respectivas aplicacdes e frequéncia de uso nas plataformas.

Bona (2019), ressalta que diversos fatores inconscientes impactam na decisdo do uso
do dinheiro, sendo assim, os investidores serdo agrupados em clusters, visando entender as
melhores experiéncias de investimentos para os diferentes grupos de clientes e, através de uma
anélise comportamental, sera levado em consideracdo caracteristicas como idade, género e
renda declarada (Patrimonio Liquido - PL) podem ser grandes influenciadores inconscientes
no momento da tomada de decisdo nos investimentos.

2. Referencial Tebrico
2.1 NUmeros de investidores na Bolsa de Valores

Ao analisar o histdrico de investidores Brasil Bolsa Balco - [B]® (2020), até o ano de
2017 a [B]? tinha em sua base de clientes ativos uma quantia de 500 a 600 mil investidores. No
final de 2018, esse numero subiu para mais de 813 mil investidores e no final do més de
setembro de 2019, o numero de investidores era superior a 1,4 milhdes.

Os brasileiros estdo comegando a migrar seus investimentos da poupanca para ativos
de renda fixa, fundos de investimentos e renda variavel. O principal motivo para essa migracao
é por conta dos cortes que a taxa basica de juros da economia (SELIC) vem sofrendo. Clara
(2012) ainda afirma, que o dinheiro guardado na poupanca e os titulos pablicos a longo prazo,
para cada queda da SELIC, tais rendimentos também apresentam uma queda na rentabilidade.

A motivagdo dos brasileiros estd aumentando na hora de investir. Enquanto o indice
Bovespa caiu no primeiro semestre, decorrente do Covid-19. Ao estudar os dados no Brasil



Bolsa Balcdo - [B]® (2020), mais de 300 mil novos CPFs foram cadastrados na bolsa, os quais
passaram a buscar por papéis em ac6es, fundos imobiliarios, renda fixa e tesouro direto.

O estudo realizado pelo BTG Pactual - Equity Research, em junho de 2020 (Grafico
01 e gréfico 02) reforga a comprovacao desse cenario do investidor pessoa fisica entrante na
[BT?, desde janeiro de 2020.

Grafico 01: nimero de CPFs inscritos na Bovespa
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Fonte: Brasil Follow the Money - BTG Pactual - Equity Research 2020

Grafico 02: Participacdo do Investidor Pessoa Fisica (%)
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Fonte: Brasil Follow the Money - BTG Pactual - Equity Research 2020

Pela analise do histdrico de pessoas fisicas no Brasil Bolsa Balcéo - [B]® (2020), da
quantidade de contas ativas na [B]® , 74,89% s3o contas sdo de homens contra 25,11% de
mulheres, por consequéncia a maior concentracdo do valor monetario pertence ao sexo
masculino (Tabela 1).

Tabela 1 - Perfil de investidores pessoa fisica



Perfil PF por Faixa Valor (R$ bilhdes)

etaria HOMENS MULHERES HOMENS | MULHERES |TOTAL
Até 15 anos 6.206 4917 11.123 024 0,21 0,45 0,12%
De 16a 25 anos 207 472 821490 379.662 297 1,03 4,00 1,04%
De 26 a 35 anos TH3.743 244 423 998 166 24 97 6,55 3151 8,23%
De 36 a 45 anos AT .271 182844 780115 B4 17 11,62 6579 17,17%
De 46 a 35 anos 261.622 95520 357151 54 69 14,42 6911 18,04%
De 56 a 85 anos 170.082 T5.644 245726 64,53 17,86 8248 21,53%
Maior de 66 anos 129 327 BTATZ2 186.499 99 56 A0150129,72| 33.86%

TOTAL 2.215.723 42,719 2.958.442 301,14 81,93( 383,07

Fonte: B3, a Bolsa do Brasil: Brasil Bolsa Balco - [B]®

Quase metade dos investidores da bolsa, comecaram a comprar e a vender a¢des em
2020, pela primeira vez. Isso fez com que milhares de pessoas, que nunca tiveram contato com
o mercado financeiro, entrassem com foco principal em arrojar seus investimentos, através de
aplicacdes em renda variavel (A¢des e Fundos Imobiliarios), ressalta Barbosa (2020).

2.3 Finangas comportamentais

Para Bona (2019) as decisbes em relacdo a dinheiro séo influenciadas por diversos
fatores inconscientes. Sendo assim, ele define que o estudo de finangas comportamentais busca
entender o que esta por tras de determinadas escolhas financeiras, e assim entender as relac6es
diretas entre a economia e a psicologia.

Para Silva et al (2008), os estudos relacionados as finangas comportamentais,
comecaram a se tornar presente no contexto das financas advindas de crises financeiras que
ndo foram explicadas até entdo pelo atual modelo moderno de financas. Através de analises
psicoldgicas individuais do investidor, é possivel levantar evidéncias sobre a irracionalidade
do investidor no momento de aplicar o seu patrimonio. Silva et al (2008), ainda afirma que,
existem duas macro classes distintas de investidores: os totalmente racionais e 0s quase-
racionais; os quase-racionais buscam por melhor opcGes e decisfes para investir, mas ainda
sim comentem erros cruciais devido a interferéncias de motivacdes intrinsecas dos seres
humanos.

Milanez (2003) ressalta que as finangas comportamentais vdo além do mundo
académico, ela traz consigo conceitos de areas focais como a psicologia e a sociologia, que
justificam as decisdes financeiras dos individuos através de vieses cognitivos. Com isso, €é
possivel obter um melhor entendimento do comportamento do mercado em renda variavel, bem
como a perspectiva de melhores rentabilidades dos investimentos no longo prazo.

Dentro de muitos aspectos analisados, para explicar o funcionamento do mercado no
campo das finangas, Bilk et al (2018) destaca que 0 “homo economicus” ndao é um ser
totalmente racional, e que, impactos como: conhecimento sobre financas, autoconfianca,
otimismo, pessimismo, género, idade, estado civil, renda e profisséo sdo caracteristicas do meio
que influenciam o comportamento de disposi¢do ou aversdo ao risco no momento de montar a
sua carteira de investimentos.

3. Metodologia



Para Moresi (2003), a pesquisa pode ser classificada como um conjunto de acdes e
procedimentos, e com isso é possivel atingir a resolu¢do de um problema. Através de algumas
organizacGes de pesquisa, tais como a pesquisa quantitativa onde o objetivo é coletar dados
estatisticos e estruturados, e apds uma analise dos mesmo, responder a um questionamento.
Dentro de uma pesquisa de carater quantitativa, € possivel realizar uma analise exploratoria
onde se busca entender mais sobre determinada natureza e também uma analise minuciosa e
descritiva sobre o objeto de estudo. Dessa forma, o presente artigo tem como finalidade um
estudo de caso somado a uma pesquisa de carater descritivo - exploratorio, e dentro de uma
base de aproximadamente 350 mil contas, entender como caracteristicas de renda, idade,
género e diferentes niveis de conhecimentos técnicos sdo influenciadores inconscientes no
comportamento dos investidores e por consequéncia nas suas tomadas de decisdes quanto a sua
carteira de investimento.

Conhecido no mercado financeiro como perfil suitability, trata-se de um formulario que
é aplicado por todas as corretoras de investimentos com o intuito de entender qual € o nivel de
risco que um investidor esta disposto a assumir na hora de realizar seus investimentos na Bolsa
de Valores, esse formuldrio é uma norma obrigatéria da CVM (Comissdo de Valores
Mobiliarios). Ao término do preenchimento do questionario o investidor é classificado em um
dos trés atuais tipos de perfis: o conservador, 0 moderado e 0 agressivo.

Além desta métrica de enquadracdo feita pelo suitability, existe uma complexidade
ainda maior, como por exemplo o conhecimento técnico do investidor com os ativos de
investimentos, a autoconfianca do mesmo em realizar seus proprios investimentos, o nivel de
curiosidade para entender onde esta aplicando o dinheiro e seus objetivos a curto e longo prazo
com as aplicagdes realizadas.

Entendo tal contexto, no que diz respeito a imergir na natureza estudada. De acordo
com Gil (2002), as pesquisas exploratdrias possibilitam uma familiaridade maior com o
problema, e com o desenvolvimento de ideias é possivel elaborar principios sobre o fato
estudado. Sendo assim, tendo conhecimento que um investidor na Bolsa de Valores é uma
célula muito mais complexa do que o seu perfil suitability metrifica, a pesquisa tem como
funcdo separar por niveis esse investidor, trazendo dessa forma um contato mais préximo e
uma linguagem mais apropriada para cada nivel da escala.

Santos (2006) afirma que, o uso racional ndo é o pilar central do pensamento humano,
ele ressalta que tendo o conhecimento e foco na psicologia do investidor e das financas
comportamentais, é possivel construir um modelo de analise financeira mais preciso e escalavel
para o universo dos investimentos. Através de estudos para uma das principais certificagdes do
mercado financeiro (CPA-20), € possivel segmentar dentro do ambito das finangas
comportamentais quatro pilares heuristicos do investidor: a disponibilidade de informacdes
disponivel no presente momento; representatividade pessoal que aquela aplicacdo tem para o
investidor; ancoragem onde é fixado um valor considerado ideal para comprar ou vender
determinado ativo e aversdo a perda onde o arrependimento e 0 medo de perder é levando em
consideragdo no momento de decisdo da aplicagéo.

3.1 Escala Likert



A escala Likert, criada em meados da década de 1932 pelo cientista Rensis Likert,
economista pela Universidade de Michigan em 1926, tem como objetivo medir o grau de
concordancia ou discordancia sobre algo, através de uma mensuragdo multi-item. A escala
mensura desde o ponto de total discordancia até o grau de concordancia plenamente. Tal escala
é aplicada em nivel nacional e internacional, utilizada em diversos setores, como Ciéncias
Humanas e na Ciéncias Sociais Aplicadas (ANTONIALLI, et. al. 2016).

A aplicacdo de Likert pode ser mensurada por escalas diferentes, sendo elas de trés,
cinco, sete ou até dez pontos. Na escala de trés pontos, é a mais rapida de ser respondida pelos
entrevistados, porém acaba sendo uma escala menos confiavel, visto que a mesma limita
demais as respostas e opinido sobre o assunto abordado, afirma Dalmoro e Vieira (2013).
Sendo assim, quanto maior foi a escala, maior serd a apuracdo e exatiddo dos resultados da
pesquisa.

Para realizar um estudo sobre fundamentos, fendbmenos e veracidade se faz necessario
analisar e descrever dados de interesse para a pesquisa. Sendo assim, a mensuracgao se faz
presente e necessaria para a exploracao e estudo de tais temas. Junior (2014), apresenta que o
manuseio da mensuracdo mais assertiva, para se obter informac6es e conhecimentos para o
assunto estudado, se faz necessario ter uma atencdo e cuidado especial para definir a(s)
melhor(es) escala(s) que atendam os objetivos do estudo.

O método da escala de Likert, na literatura vem sendo bastante criticada quanto a
contetdo e nivel de complexidade cognitiva da escala, quanto maior a escala maior sera a
complexidade. Junior (2014) ainda afirma que, para se solucionar a perda de informac6es
advindas das restri¢des de dados na escala de Likert, seria solucionada de duas formas: medicao
em maior nimero de pontos e a segundo aumentando o nimero de itens de verificacdo através
das escalas de mdltiplos itens , aproximando-se assim da variavel continua através do nimero
maior de pontos.

Aqui, sera utilizado uma escala de tipo Likert, porém para separar entre os niveis de 1
a 5 dos investidores, sera levado em consideracdo ndo apenas o seu perfil suitability, mas
também outras caracteristicas essenciais, sendo elas: a anélise dos ativos em sua carteira de
investimentos, a frequéncia de uso das plataformas (site, aplicativo e Home Broker) , o padrao
de qualidade exigido da plataforma, tempo de conta ativa na corretora, tempo que ja investe na
Bolsa de Valores, género, idade, renda, conhecimentos técnicos e financeiros. Entdo, o
investidor ndo sera submetido a responder a perguntas pontuais limitando suas respostas entre:
concordo totalmente e discordo totalmente, tendo em vista que tal mensuragéo limita a extragao
de maiores informagdes do entrevistado. Serd levado em consideracdo para a clusterizacéo,
ndo apenas as suas respostas nos questionarios, mas principalmente o seu comportamento
macro através das analises das caracteristicas supracitadas.

4. Clusterizagao dos investidores

Para mensurar os niveis dos investidores, primeiro utilizou-se do método da escala
Likert de frequéncia de utilizacdo nas plataformas, separando entre 0s niveis: nunca,
raramente, ocasionalmente, frequentemente e muito frequente. No indice de frequéncia
“nunca”, classifica-se aquele cliente que entra na plataforma uma vez a cada 2 ou 3 meses, e
no outro extremo com indice “muito frequente” aquele investidor que entra diariamente na



plataforma e fica horas operando. Seguindo tal escala de frequéncia, no enquadramento temos:
Nivel 1 - nunca; Nivel 2 - raramente; Nivel 3 - ocasionalmente; Nivel 4 - frequentemente e
Nivel 5 - muito frequentemente.

Esse fator se torna importante para a clusteriza¢do visto que impacta diretamente a
satisfacdo do cliente dentro da corretora (usabilidade e afinidade com o aplicativo e site), bem
como 0s ativos que 0 mesmo possui em carteira que faz com que ele use com uma menor ou
maior frequéncia as plataformas. Os niveis a seguir mensuram desde o cliente que possui
apenas ativos de renda fixa em custddia (iniciante), e por consequéncia demandam menos das
plataformas, até os trades (Day Trades) que realizam opera¢Ges Day Trade diariamente.

Dentro do &mbito de finangas comportamentais, foram levados em consideracao
caracteristicas como idade, género e renda declarada (Patriménio Liquido - PL) podem ser
grandes influenciadores no momento da tomada de decisd@o nos investimentos. Dando um
destaque para idade, é possivel ver através dos investimentos a diversificacdo que a carteira do
investidor € construida, bem como os riscos que o mesmo estd disposto a correr em suas
alocacoes.

A pesquisa-exploratdria se baseou em uma quantidade de aproximadamente 350 mil
contas ativas em uma corretora brasileira, sdo caracterizadas contas ativas aquelas que os
clientes abrem e mandam um valor igual ou maior que R$ 100,00 (cem reais). Além dos dados
cadastrais basicos como: nome completo, endereco, telefone, e-mail, dados bancarios e etc; o
investidor ja responde o suitability, também durante a abertura da conta. Junto com tais
informacdes quantitativas e qualitativas, foi elaborada uma tabela (Tabela 2) com as principais
informacdes de cada clusters: iniciantes, avancgados, seniores, especialistas e daytraders.

Tabela 2 - Clusterizacdo dos investidores

Iniciantes Avancados Seniores Especialista DayTraders

Faixa Etaria |22 a 38 anos| 28 a 35 anos 36 a 58 anos 45 a 66 anos 25 a 38 anos

de R$ de R$

PT_?(;':&Z'O 5 0;?? 0o |30:000,00 a R$|200.000,00 a RS 800>_0Fé§ oo | R$10.000,00
' 100.000,00 1.000.000,00 '
Tesouro: de
20% a 25% Tesouro: 20% | Tesouro: 15%
Tesouro: Renda Renda Variavel: |Renda Variavel:
Alocacédo de 63,6% Variavel: 15% 25% a 30% 40% Praticamente
Carteira (%) Renda Fixa: a 20% Fundos de Fundos de inexistente
36,4% Fundos de Investimentos: | Investimentos:
Investimentos: 40% 20%
30%

Frequénciade | 1xacada2 | 1x acada 15

. 1x por semana | 3x por semana | Diariamente
uso da ou 3 meses dias




plataforma

Cliente de trator

Cliente
0, 0,
Promotor / 68,4% 56,3% 31,3% detrator | 53,2% detrator | . em (.:?SO de
promotor promotor instabilidade da
detrator
plataforma
Representativid| -, 34,50% 17,30% 4,70% 1,50%

ade da base

Fonte: elaborada pelo autor.

Iniciantes: trata-se de um investidor de uma faixa etaria predominante de 22 a 38 anos (43,7%
desse nivel tém essa faixa etaria), comegcando no mundo dos investimentos e também no
comeco de sua carreira profissional. Ao mesmo tempo que o mundo dos investimentos é
totalmente novo, esse nivel de cliente demanda mais de tecnologia e uma plataforma simples e
intuitiva. Por estar comecgando agora no mercado financeiro, as suas primeiras aplicagdes sdo
em Tesouro Direto, 63,6% das carteiras desse nivel € neste titulo, sabendo que esse ativo é o
mais seguro do mercado financeiro ao mesmo tempo que apresenta uma liquidez diaria, e
alguns ativos de Renda Fixa como CDB, LCI, LCA e LC, que sdo ativos que contam com a
seguranca do FGC (Fundo Garantidor de Crédito). Aqui o Patriménio Liquido (PL) é de até
R$ 30.000,00 sendo 47,8% da base dentro dessa faixa de patriménio.

S&o pessoas que fazem sua aplicacdo e ficam aproximadamente de 2 a 3 meses sem
entrar na plataforma (site ou aplicativo), isso muito pelo fato de ter uma carteira conservadora
com aplicagdo um pouco mais a longo prazo (mais ou menos 2 anos). As poucas vezes que
entram na plataforma € para aplicar mais, comprando mais Tesouro ou ativos de Renda Fixa
ou resgatar parte do valor aplicado nos ativos de liquidez diéaria.

Por conhecerem pouco do mercado financeiro as suas duvidas sdo mais béasicas e
pontuais, tais como: onde achar no site ou aplicativo os ativos de Renda Fixa e/ou Tesouro
Direto, como realizar um resgate do sua aplicacdo, qual a melhor recomendacdo para o
momento, ddvidas sobre seus ativos em custodia. Sao clientes com uma facilidade maior para
agradar (baixo indice de evasdo) sendo 68,4% promotores da marca, aceitando
aproximadamente 90% das recomendacdes dos especialistas. Das contas analisadas, esse nivel
representa 42% e contam com uma quantidade mais predominante de mulheres, sendo elas
53,8%.

Avancados: trata-se de um investidor com uma faixa etria predominante de 28 a 35 anos
(41,9% deste nivel possuem essa faixa etaria), dentre os diversos motivos que o levaram a abrir
uma conta foi pelo fato de possuir uma inquietacdo em busca melhores aplicacGes, além da
poupanca para 0 seu patriménio. Aqui, contamos com um PL por cliente de R$ 30.000,00 a R$
100.000,00, sendo 51,9% da base com o patrimonio dentro desta faixa.

Ao mesmo tempo que sdo um perfil com uma faixa etaria jovem, por possuirem um
patrimonio maior que os de nivel 1, a exigéncia em suas aplicacdes bem como a motivacao
por aprender sobre o mercado financeiro ja € maior. Esses cliente ja buscam por diversificar



mais a sua carteira de investimentos, tendo aproximadamente de 20% a 25% da carteira em
Tesouro Direto (para uma reserva de emergéncia), de 15% a 20% em renda variavel, 30% em
fundos de investimentos de perfil moderado (aplicagdo a longo prazo - 4 anos ou mais) e 0
restante da sua carteira em Renda Fixa.

Séo clientes que estdo a mais de um ano com conta ativa, ja usam com uma frequéncia
maior a plataforma, pelo menos uma vez a cada 15 dias. Por conta disso, € um cliente mais
exigente para se agradar (o indice de evasdo ja € maior do que os de nivel 1) sendo 56,3%
promotores da marca, suas davidas sobre o mercado financeiro sdo mais aprofundadas e gostam
de saber as informacBes sobre seus investimentos com uma precisdo maior. Esse nivel
representa 34,5% das contas analisadas, a parcela de mulheres é de 24,2% sendo menor quando
comparado ao de nivel 1, porém possuem um PL maior.

Séniores: trata-se de um investidor com uma faixa etaria predominante de 36 a 58 anos (57,2%
deste nivel possuem essa faixa etaria) j& sao clientes que estdo ha anos no mercado financeiro,
e com mais de 3 anos com a conta ativa. Sdo clientes que ja tiverem ou mantém pelo menos
duas contas em diferentes corretoras, possuem um PL de R$ 200.000,00 a R$1.000.000,00,
sendo 43,6% da base com o patriménio dentro dessa faixa.

Por se tratar de clientes mais seniores, quando comparado aos dois niveis anteriores,
possuem uma exigéncia muito maior quanto a atendimento, funcionalidades na plataforma, sdo
clientes mais detratores e insatisfeitos (41,2% de evasao), a porcentagem de detratores da marca
é de 31,3%. Possuem uma carteira com aproximadamente 25% a 30% em renda variavel,
menos de R$ 20% no Tesouro, 40% em fundos moderados e agressivos (aplicacdo superior a
5 anos) e o restante da carteira em Renda Fixa.

Séo clientes que pelo menos uma vez por semana entram na plataforma, sabem
exatamente sobre 0s seus investimentos, possuem uma experiéncia maior dentro da plataforma
e sobre 0 mercado financeiro, além de serem mais alertas nos acontecimentos econémicos e
politicos nacionais e internacionais. Trata-se de um perfil mais agressivo, esse nivel representa
17,3% das contas analisadas, e 83,7% deste nivel sdo homens.

Especialista: trata-se de um investidor com a faixa etaria predominante de 45 a 66 anos (47,8%
tem essa faixa etéria), j& investem a muito tempo na Bolsa de Valores, a sua conta ativa é de
aproximadamente 5 anos. Assim como os de nivel 3, possuem mais de uma conta em corretoras
diferentes e contam com um PL igual ou maior que R$ 800.000,00, onde 31,7% da base
possuem um patriménio superior a R$ 1.000.000,00.

Esse nivel de cliente, possuem uma exigéncia muito maior quanto a plataforma, usam
outros tipo de plataformas de operacéo, além do Home Broker, isso por conta de suas operacdes
Day Trade. Contam com uma carteira com 15% em Tesouro Direto, 40% em agdes, 20% em
fundos moderados e agressivos (aplicacdo superior a 5 anos) e o restante em Renda Fixa.

A presenca na plataforma, € de pelo menos 3 vezes na semana, conhecem bem seus
investimentos, cliente agressivo e exigente quanto a funcionalidade da plataforma tem uma
indice de evasdo sendo de 75,7% (caracteristica insatisfagdo marcante para esse nivel), e sdo
clientes onde 53,2% sdo detratores da marca, esse nivel representa 4,7% das contas analisadas
e 90,1% s&o homens.



DayTraders: trata-se de um investidor mais especifico, de faixa etaria de 25 a 38 anos (63,7%
tem essa faixa etaria), ndo possuem tanto conhecimento em diversos ativos na Bolsa de Valores,
tem como objetivo realizar apenas operacGes Day Trade. Possuem conta em pelo menos 3
diferentes corretoras, contam com um PL bastante variavel, visto que sdo clientes que colocam
uma quantidade de aproximadamente R$ 10.000,00 reais para realizar operac6es alavancadas.

Esse nivel de cliente costuma viver de Day Trade, realizando operagfes para si e para
terceiros (ganham prestando esse servico). Dependem totalmente das plataformas de operacdes
Day Trade. A carteira de investimento é praticamente inexistente, 0S poucos que possuem ativo
com liquidez diaria é para alocacdo de margem e garantias, para garantirem as suas operagoes.

Entram diariamente nas plataformas, e ficam horas operando, tornando-se assim
totalmente dependentes da plataforma. Clientes que s6 entram em contato quando a plataforma
apresentou qualquer tipo de instabilidade, sendo todos esses contatos detratores. Das contas
analisadas representam 1,5% , sendo 94,3% homens.

5. Considerac0es finais

A taxa SELIC chegou a uma baixa histérica em 2020, e esse comportamento de redugao
vem acontecendo ha alguns anos, afirma Claro (2012). Dessa forma, os brasileiros comecaram
a redirecionar 0s seus investimentos para a Bolsa de Valores, em busca de melhores
rentabilidades. Porém, no momento da tomada de decisdo de como e onde investir, alguns
fatores intrinsecos possuem um papel decisivo no tipo de aplicacdo do investidor

O presente artigo consegue destacar, através de um estudo de caso somado a uma
pesquisa de carater descritivo - exploratério, pontuar e classificar o investidor, além de seus
dados basicos declarados na abertura de conta e por meio do resultado do seu perfil suitability.
Através de conceitos estudados na teoria das financas comportamentais, € possivel ter uma
visdo heuristica de como o conhecimentos técnicos, objetivos e caracteristicas interpessoais,
como: idade, género e renda declarada (Patriménio Liquido - PL) ganham destaques
cognitivos no momento da tomada de decisdo do investidor em montar a sua carteira de
investimentos, e assim segmentar os investidores em 5 clusters (niveis), sendo eles: 1° -
iniciante; 2° - avancgados; 3° - seniores, 4° - especialistas e 5° - Day Trade.

O estudo ressalta que a frequéncia de utilizagdo do investidor na plataforma esta
também relacionado ao tipo de investimentos que 0 mesmo possui em custodia. Os investidores
gue possuem ativos mais conservadores, como € o caso dos iniciantes, tendem a usar menos a
plataforma visto que suas aplica¢cdes sdo menos volateis, e 0s seus procedimentos sdo mais
pontuais, como comprar mais um ativo conservador ou resgatar parte do valor ja aplicado. E
no outro extremo, existem os day traders que utilizam da plataforma diariamente durante
horas, sendo mais presentes e mais exigentes quanto a funcionalidades e desempenho do site e
aplicativo, além disso esse perfil € mais suscetivel a expor suas aplicacdes em operacdes mais
agressivas em busca de maiores rentabilidades no curto prazo.

Com o passar do tempo, os investidores vdo adquirindo maiores conhecimentos e
afinidade com o mercado financeiro, e assim gradativamente a sua carteira de investimentos
passa a ter uma maior diversificacédo de ativos, dessa forma o investidor iniciante tende a migrar



de cluster de acordo com os seus objetivos de aplicacdes, bem como a demandar cada vez mais
das plataformas de investimentos.

Ainda nesse sentido, mesmo com os milhares de novos CPFs entrantes na [B]® a
parcela de mulheres representa apenas um terco do todo. Durante a anélise do presente estudo,
as mulheres apresentam uma carteira de investimentos mais conservadora e construida com
uma visao mais a longo prazo, elas tendem a fazer operacdes menos arriscadas como o Day
Trade e apresentam um interesse maior em aprender mais sobre os ativos do mercado
financeiro antes de aplicar o seu patriménio.
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