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RESUMO

O mercado financeiro brasileiro tem apresentado mudancas vultosas em relagdo ao numero de
pessoas interessadas em aprender mais sobre o assunto. Notoriamente, foram apresentados nu-
meros expressivos de CPFs cadastrados na B3 nos ultimos 5 anos. Dessa forma, é possivel
visualizar um crescimento exponencial desse nUmero em todo o pais. Por isso, 0 objetivo deste
trabalho é analisar a influéncia das seguintes variaveis para o aumento de investidores na B3: a
taxa Selic, o Youtube e a pandemia da COVID-19. Quando analisadas separadamente, as vari-
aveis utilizadas para este estudo apresentaram relacédo direta com o fenbmeno apresentado. A
taxa de juros fora apontada, dentre as trés utilizadas, como a variavel que menos influenciou o
fendmeno. Ja o Youtube e a pandemia da COVID-19 apresentaram forte influéncia na decisdo

do investidor, sendo essenciais para a explicacdo do fendmeno estudado.

Palavras-chave: investidores, pandemia, taxa Selic, Youtube.



ABSTRACT

The Brazilian financial market has shown considerable changes in relation to the number of
people interested in learning more about the subject. Notoriously, expressive numbers of CPFs
registered at B3 in the last 5 years were presented. Thus, it is possible to visualize an exponential
growth of this number across the country. Therefore, the objective of this work is to analyze
the influence of the following variables on the increase of investors in B3: the Selic rate,
Youtube and the COVID-19 pandemic. When analyzed separately, the variables used in this
study were directly related to the phenomenon presented. The interest rate was identified,
among the three used, as the variable that had the least influence on the phenomenon. On the
other hand, Youtube and the COVID-19 pandemic had a strong influence on the investor's de-

cision, being essential to explain the phenomenon studied.

Key words: investors, pandemic, Selic rate, Youtube.
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INTRODUCAO

Atualmente, nos Estados Unidos, mais de 50% da populacéo investe em bolsa, segundo
o site Valor Investe (2021). Isso difere absurdamente da realidade brasileira, pois grande parte
dos brasileiros ainda acredita que a poupanca é o melhor investimento a longo prazo. Feliz-
mente, essa perspectiva tem mudado nos Ultimos anos, uma vez que é possivel visualizar um
aumento expressivo de investidores em bolsa na sociedade brasileira.

O interesse da sociedade no mercado financeiro pode estar ligado a diversos fatores. O
crescimento do mercado financeiro e de capitais nos ultimos anos atraiu um maior nimero de
investidores, ndo apenas no Brasil, mas em todo o mundo. Visto isso, a Economia Comporta-
mental é uma perspectiva tedrica eficiente para avaliar e estudar os motivos pelos quais o ser
humano toma determinadas decisdes em relacao ao seu patrimonio.

Tendo em vista que este mercado oferece uma oportunidade de fonte de renda secunda-
ria aos investidores ou, até mesmo, representa uma forma de reorganizagdo dos investimentos
tradicionais, a finalidade deste trabalho sera responder a seguinte pergunta: qual o reflexo da
influéncia de midias digitais publicadas no Youtube, da pandemia da COVID-19 e da baixa da
taxa de juros no aumento de investidores pessoa fisica no pais no periodo 2016-2020 na bolsa
de valores brasileira?

Com o intuito de reunir determinantes tedricos para explicar o aumento de investidores
na B3, este trabalho traz informacdes que poderdo ser utilizadas, no futuro, para influenciar
positivamente o restante da sociedade a aplicar seu dinheiro a fim de obter uma segunda fonte
de renda. Além disso, investimentos agregam riqueza, trabalho, conhecimento e desenvolvi-
mento para a economia de um pais, favorecendo o crescimento econdmico do Brasil. Ademais,
este trabalho contribui para a presun¢do do comportamento de futuros investidores em situacédo
de pandemia e sob a influéncia de midias digitais nesse cenario.

Sendo assim, o objetivo geral deste trabalho é analisar a influéncia das variaveis ja cita-
das em um periodo especifico da histdria brasileira, de modo que seja possivel verificar o por-
gué do aumento de investidores no pais. Como objetivos especificos, este trabalho visa criar
uma linha do tempo acerca dos acontecimentos relacionados ao aumento do nimero de inves-
tidores na bolsa de valores desde o ano de 2016 até o ano de 2020, realizar uma analise descri-
tiva da trajetoria da taxa de juros no Brasil e analisar a influéncia do Youtube e da pandemia da
COVID-19, relacionando-os ao aumento de investidores, a luz da Economia Comportamental.

Para tanto, subdivide-se este trabalho em dois capitulos. No primeiro, discorrer-se-a

acerca do Mercado Financeiro e Financas Comportamentais e realizar-se-a uma revisao
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bibliografica dos assuntos atinentes a analise de resultado apresentada no capitulo dois. No
segundo capitulo, seré realizada a exposi¢do do numero de investidores visualizados nos anos
analisados e analisada a influéncia das trés variaveis selecionadas para este trabalho. As consi-
deracGes finais serdo apresentadas ap6s o capitulo dois e as referéncias utilizadas durante o

estudo aparecerdo em sequéncia.
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1 VARIAVEIS ECONOMICAS QUE INFLUENCIAM A DECISAO DOS INVESTIDO-
RES

Para realizar uma analise adequada, € importante compreender as variaveis que podem
impactar a tomada de decisdo dos investidores. Essas variaveis podem influenciar positiva ou
negativamente as decisdes tomadas por quem investe no mercado de capitais.

Neste capitulo, serdo apresentados conceitos referentes ao Mercado Financeiro e as Fi-
nancas Comportamentais, teorias de base para a realiza¢do desta monografia e alguns conheci-
mentos necessarios para a analise dos resultados encontrados. Sendo assim, sera realizada uma
revisdo de literatura, que embasara conceitos do mercado financeiro explanados brevemente, a
fim de trazer a tona suas ramificacGes e possibilitar que o foco do projeto seja 0 mercado de
capitais. Nesse contexto, serdo abordados assuntos referentes a bolsa de valores e a taxa de
juros. Ainda na analise realizada sobre Finangas Comportamentais, serdo apresentadas compa-
racOes e consideraces, com o objetivo de relacionar o objeto de estudo as redes sociais e a
pandemia da COVID-19.

1.1 MERCADO FINANCEIRO

Por mercado financeiro entende-se um sistema de intermediacdo financeira, local onde
é realizada a compra e venda de produtos financeiros entre investidores (pessoas com poupanca)
e tomadores (pessoas que necessitam de valores financeiros). Para o correto funcionamento
dessa intermediacdo financeira entre investidores e tomadores, o mercado financeiro é subdivi-
dido em mercado cambial, mercado monetario, mercado de crédito e mercado de capitais. Para
0 desenvolvimento deste trabalho, os estudos serdo centrados em torno do mercado de capitais.

Porém, primeiramente se faz necessario entender o Sistema Financeiro Nacional, sis-
tema pelo qual se torna possivel a operacionalizacdo do mercado financeiro. Segundo Neto
(2018, p. 68),

o sistema financeiro é composto por um conjunto de instituicbes financeiras publicas
e privadas, e seu 6rgao normativo maximo é o Conselho Monetario Nacional (CMN).
Por meio do SFN, viabiliza-se a relacdo entre agentes carentes de recursos para inves-
timento e agentes capazes de gerar poupanca e, consequentemente, em condic¢Ges de
financiar o crescimento da economia.

A estrutura do Sistema Financeiro Nacional é dividida, conforme Brito (2020, p.37),
“em autoridades monetarias, normativas e fiscalizadoras, institui¢gdes financeiras publicas e ins-

tituicOes financeiras privadas.”
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1.1.1 Mercado de capitais

O Mercado de Capitais é o local onde ocorre a intermediacao financeiral com o objetivo
de captar recursos para a economia através da negociacéo de ativos financeiros (agdes?, debén-
tures®, fundos de investimento*, BDRs®, CDB® etc.).

A negociacdo financeira dentro do Mercado de Capitais ocorre a partir de pessoas e/ou
empresas que possuam recursos financeiros disponiveis para investimento e empresas e/ou or-
ganizagOes governamentais que necessitem desses recursos. Conforme Neto (2018, p. 294), “a
funcdo basica do mercado de capitais € a de promover a riqueza nacional por meio da partici-

pacdo da poupanca de cada agente econdmico.”

O referido mercado exerce, atualmente, papéis fundamentais para o desenvolvimento
econdmico nacional: atua como propulsor de capitais para os investimentos, estimula
a formacdo da poupanga privada e permite a estruturacdo de uma sociedade que tem
base na economia de mercado. (PEREIRA, 2013, p. 80)

Os ativos financeiros negociados dentro do mercado de capitais sdo transacionados atra-
vés dos mercados primario e secundario. Por mercado primario entende-se 0 meio de aquisi¢cdo
de capital no qual as empresas negociam seus ativos diretamente com o investidor, com o ob-
jetivo de adquirir recursos financeiros para financiar seus investimentos. Ja no mercado secun-
dario, o investidor passa a negociar seus ativos financeiros diretamente com outros investidores,
sendo assim, possui direito de reaver o lucro gerado pelas a¢6es que adquiriu no passado, o que
gera liquidez as acBes emitidas no mercado primario. A bolsa de valores brasileira, mais conhe-

cida como B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), é o local de negociacdo de ativos do mercado secundario

1 A intermediacdo financeira ocorre na relacdo entre os agentes econdmicos superavitarios (poupadores) e defici-
tarios (tomadores de recursos). Os intermediarios financeiros procuram atender as expectativas e necessidades de
ambos os segmentos de agentes econdmicos, oferecendo alternativas adequadas para guarda e aplicagdo de recur-
s0s, e acesso a fontes de financiamento para viabilizar investimentos e consumo. (NETO, 2018)

2 Acdo é a menor parcela do capital social das companhias ou sociedades por agdes. E, portanto, um titulo patri-
monial e, como tal, concede aos seus titulares, os acionistas, todos os direitos e deveres de um sdcio, no limite das
acles possuidas. (PEREIRA, et. al, 2014, p. 72)

3 As debéntures séo titulos de divida emitidos por sociedades por acdes e que conferem aos seus titulares direitos
de crédito contra a companhia emissora. Por definicdo da Lei 6.385/76, sdo valores mobiliarios. (PEREIRA, et. al,
2014, p. 74)

4 Fundos de Investimento sdo condominios constituidos com o objetivo de promover a aplicacdo coletiva dos
recursos de seus participantes. Constituem-se num mecanismo organizado, com a finalidade de captar e investir
recursos no mercado financeiro, transformando-se numa forma coletiva de investimento, com vantagens, sobre-
tudo, para o pequeno investidor individual. (PEREIRA, et. al, 2014, p. 80)

5 Brazilian Depositary Receipts (BDRs), ou certificado de depdsito de valores mobiliarios, é um valor mobiliario
emitido no Brasil que representa outro valor mobiliario emitido por companhias abertas (ou assemelhadas) com
sede no exterior. (PEREIRA, et. al, 2014, p. 82)

6 O Certificado de Deposito Bancario (CDB) e o Recibo de Depdsito Bancario (RDB) sdo titulos de renda fixa
emitidos por bancos, nos quais o investidor “empresta” dinheiro para o banco e recebe em troca o pagamento de
juros desse empréstimo. (PEREIRA, et. al, 2014, p. 89)



13

no qual sdo utilizadas instituicbes financeiras ndo-bancarias (ou seja, corretoras) como inter-

medidrias entre as transac¢des financeiras de agentes econémicos.

1.1.1.1 Bolsa de Valores no Brasil

Como fora relatado anteriormente, a bolsa de valores possibilita a transferéncia de va-

lores referentes aos ativos financeiros negociados entre agentes econdémicos.

A bolsa de valores, como ja dito anteriormente, possui a finalidade de fomentar o
mercado de capitais, com foco na venda ou compra de agdes, titulos que representam
minimamente o capital da empresa. Dessa forma, o comprador de agdes de determi-
nada organizagao possui participa¢do no lucro ou no prejuizo da empresa. (SILVA,
2016, p. 177)

De acordo com Silva (2016, p. 176), a “origem da palavra ‘Bolsa’ - em seu sentido
comercial e financeiro - esta, para muitos, na cidade de Bruges na Bélgica.” O autor ainda cita
as datas de criacdo de algumas bolsas de valores no mundo, como a Bolsa de Paris, criada por
Luiz X1l em 1141, a Bolsa de Fundos Publicos de Londres, criada em 1698; a Bolsa de Nova
lorque, criada em 1792 e a Bolsa de Valores de Genebra, criada em 1850. Complementando-o,
Gomes (1997, p. 189) cita que:

foi em Bruges, na Bélgica, que, em 1487, a palavra bolsa alcangou seu sentido comer-
cial e financeiro, quando mercadores e comerciantes reuniam-se, a fim de realizar
negocios, na casa do senhor Van der Burse, cujo brasdo era ornamentado com o dese-
nho de trés bolsas. Mais tarde, em 1561, surgem as bolsas de Antuérpia e Amsterdam
e, em 1595, as de Lyon, Bordéus e Marselha. A bolsa de Londres - Royal Exchange -
foi criada na segunda metade do século XV1 e, em Paris, a primeira bolsa surgiu em
1639. Assim, com o decorrer do tempo, todos os centros comerciais e industriais fo-
ram criando suas bolsas.

A Bolsa de Valores do Brasil teve seu inicio tardio em relacdo as de outros paises. Se-
gundo Gomes (1997), foi no século XVIII que a Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (a primeira
bolsa brasileira) iniciou suas operagdes. Mais precisamente no ano de 1877, ano que marca o

inicio das operacgdes nessa Bolsa.

Em 1876, era decretada a cotacdo de titulos em pregéo e, no ano seguinte, ocorreu sua
regulamentacdo, considerada como marco inicial do funcionamento do pregéo da
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. Este decreto organizava a Corporacao de Corre-
tores de Fundos Publicos e dispunha sobre as operagdes por eles realizadas em bolsa.
A regulamentacédo do pregdo determinou que as transagdes fossem anunciadas em voz
alta pelos corretores ou seus agentes, declarando-se o objeto e o valor da operagéo ou
negécio. (GOMES, 1997, p. 189)
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A automacéo das operacOes dentro da bolsa de valores iniciou apenas na segunda me-
tade do século XIX, mas s6 foi totalmente implementada em 2005, quando a entdo Bolsa de
Valores de S&o Paulo (Bovespa) decretou o fim do pregéo viva-voz (CULTURA MIX, 2013).
Segundo a B3 (2020), foi no ano de 2008 que fora anunciada a fusdo entre Bovespa e a Bolsa
de Mercadorias e Futuros (BM&F), o que propiciou a negociacdo de ativos como commodities
e derivativos, além de agdes de empresas com capital aberto.

Em 2017 aconteceu a ultima grande atualizacéo da bolsa de valores brasileira, onde a
entdo BM&FBovespa fundiu-se com a Central de Custodia e de Liquidacdo Financeira de Ti-
tulos (CETIP), a qual permitia aos investidores negociar titulos e valores mobiliarios de renda
fixa. Essa juncéo resultou no que conhecemos hoje como B3 (Brasil, Bolsa, Balc&o). Conforme
o jornal Epoca Negocios (2017), a B3 tornou-se, ap6s sua Gltima fusdo, a 5* maior bolsa de
valores do mundo, além de uma renomada empresa de capital aberto voltada ao mercado finan-
ceiro, operando com diversas classes de ativos, como derivativos, renda fixa, agdes e commo-
dities. Ainda, segundo a B3 (2021), ela ¢, atualmente, “a maior depositaria de titulos de renda
fixa da América Latina”.

Nos ultimos anos, houve um “boom” de investidores na bolsa de valores brasileira, pois
foram atraidos para a bolsa milhdes de pessoas de todos os géneros e idades. Segundo o Valor
Investe (2021), o nimero de investidores na bolsa cresceu 50% entre os meses de junho de 2020
a maio de 2021, aproximando-se de 3,8 milhdes. Ainda cabe ressaltar o tamanho da B3 ao citar
0 numero de empresas listadas nessa: no ano de 2021, sdo mais de 400 empresas brasileiras
listadas, além das mais de 100 empresas estrangeiras com as quais negocia indiretamente. Essas
empresas compdem os mais diversos setores, como tecnologia e informacéo, industria, teleco-
municacdes, petroleo, gas e biocombustiveis, entre outros.

A regulacdo das negociacBes dos diversos ativos financeiros ja citados acontece, em

grande parte, pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM).

A CVM tem por finalidade basica a normatizacao, fiscalizacéo e o controle do mer-
cado de valores mobiliarios, representado principalmente por agdes, partes beneficia-
rias e debéntures, commercial papers e outros titulos emitidos pelas sociedades ano-
nimas e autorizados pelo Conselho Monetario Nacional. (NETO, 2018, p. 75)

1.1.1.2 Taxa de Juros e sua trajetoria

A taxa de juros pode ser definida como o valor do dinheiro, ou seja, o percentual que o
credor recebera do tomador referente ao capital negociado. Os juros, no Brasil e no mundo,

influenciam todo o mercado financeiro e variam de acordo a preferéncia dos investidores entre
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renda fixa ou renda varidvel. Quando os juros se encontram baixos, os investidores atentam-se
mais a renda variavel, pois os titulos de renda fixa passam a ser menos atrativos como forma
de investimento. Porém, quando os juros se encontram altos, os investidores direcionam seus
investimentos a renda fixa devido a seguranca proporcionada por este tipo de investimento, uma
vez que nele a seguranca € maior que na renda varidvel. “Por meio dos juros, é possivel aos
agentes econdmicos tomar as mais diferentes decisoes, permitindo uma distribui¢do temporal
mais adequada a suas preferéncias de consumo e poupanca (NETO, 2018, p. 200).”

Ainda segundo Neto (2018, p. 199), os juros sdo influenciados pelos seguintes fatores:

a) expectativa de inflagéo;

b) risco do tomador de recursos;

c) liquidez de mercado e risco conjuntural.

Existem diversas taxas de juros no mercado financeiro, as quais impactam investimentos
e negdcios especificos da economia brasileira, entre elas estdo: Taxa Referencial (TR)’, Taxa
de Longo Prazo (TLP)8, Taxa Basica de Juros (Selic)®, entre outras. No contexto apresentado
neste trabalho académico, voltar-se-ao os estudos a Selic, devido ao seu grande impacto dentro
do mercado financeiro, como por exemplo, nas operagdes de mercado aberto.

A meta da taxa Selic é definida pelo Comité de Politica Monetaria (Copom), 6rgéo do
Banco Central, a cada 45 dias, de acordo com a conjuntura atual do pais. Para isso, sdo analisa-
dos aspectos como a atividade econdmica, a inflacdo, o mercado cambial, que ¢é afetado pelo
ambiente econémico externo, e 0 mercado financeiro, que influencia operacGes no mercado
aberto. Diante disso, cabe ao Bacen manter a taxa Selic diaria o mais proximo possivel da sua

meta estabelecida.

1.2 TEORIA SOBRE FINANCAS COMPORTAMENTAIS

As financas comportamentais, como tema académico, comegaram a aparecer em estudos

das Ciéncias Econdmicas na segunda metade do século XIX, mais especificamente, aqueles

" Taxa criada em 1991 para servir como taxa de juros referéncia, com a intencéo de controlar a alta inflacdo da
década de 90. Atualmente é utilizada como base de calculo para algumas aplicagdes financeiras e/ou operagoes de
crédito.

8 A TJLP, taxa adotada desde 1994 pelo BNDES, foi substituida pela TLP (Taxa de Longo Prazo) como taxa de
juro referencial para empréstimos de longo prazo. A TLP foi oficialmente adotada em 01/01/2018, sendo implan-
tada gradualmente ao longo de cinco anos. A expectativa é que a TLP convirja para a taxa de juro praticada pelo
Tesouro Nacional na colocacéo de titulos publicos no mercado ao final desse periodo. (NETO, 2018)

9 A Selic é a taxa bésica de juros da economia. E o principal instrumento de politica monetaria utilizado pelo Banco
Central (BC) para controlar a inflacdo. Ela influencia todas as taxas de juros do pais, como as taxas de juros dos
empréstimos, dos financiamentos e das aplicagdes financeiras. (Banco Central do Brasil, 2021)
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relacionados ao mercado financeiro. Estas surgiram com o fim de analisar as tomadas de deci-
sOes dos investidores. Diversos conceitos corriqueiros do dia a dia no mercado financeiro sur-
giram por meio dos estudos de finangas comportamentais, como a “aversao ao risco” e a “au-

toconfianca excessiva”.

As decisbes que os agentes econdmicos tomam sdo, na realidade, afetadas por fatores
psicologicos. Por isso, 0 seu comportamento pode afastar-se significativamente do
que € previsto no quadro do paradigma da racionalidade completa adaptada pelas fi-
nangas tradicionais. (LOBAO, 2012, p. 9)

Finangas comportamentais sdo, definitivamente, um ramo das Ciéncias Econdmicas que
abre muitas possibilidades de estudo acerca das reagdes e decisdes do agente econdmico em

relacdo aos seus investimentos e analise dos aspectos psicoldgicos de cada individuo.

O homem das Finangas Comportamentais ndo é totalmente racional; é um homem
simplesmente normal. Essa normalidade implica um homem que age, frequentemente,
de maneira irracional, que tem suas decisdes influenciadas por emocdes e por erros
cognitivos, fazendo com que ele entenda um mesmo problema de formas diferentes,
dependendo da maneira como é analisado. (HALFELD; TORRES, 2001, p. 2)

Os estudos sobre finangas comportamentais surgiram como uma tentativa de resposta
as anomalias percebidas no mercado, as quais ndo se encaixavam na hipétese de mercado efi-
ciente. Entende-se por hip6tese de mercado eficiente uma teoria que diz ndo ser possivel obter
retornos financeiros acima da média, pois 0s precos das acles sdo justos, conforme todas as
informacd@es disponiveis naquele momento.

Segundo Kimura (2003), hé alguns fatores ndo elencados na hip6tese de mercados efi-
cientes que podem influenciar diretamente no processo de tomada de decisdo dos investidores,
uma vez que, nessa hipétese, o investidor € um ser racional que utiliza da informacé&o disponivel
para selecionar seus investimentos. Os fatores sdo:

a) dissonancia cognitiva:

— com atentativa de evitar a aceitacdo de prejuizos, os investidores podem buscar
a reducdo de sua dissonancia cognitiva com o objetivo de encarar grandes per-
das, como resultados pouco relevantes, e dessa forma, postergar o seu prejuizo;

b) heuristica da representatividade:

— h& uma analise de investimento distorcida como, por exemplo, de uma agao sim-
plesmente pelo fato de o investidor ter formado um estere6tipo de uma determi-
nada empresa;

C) excesso de confianga:
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— 0 excesso de confianga faz com que muitos investidores se posicionem em ativos
perdedores, devido a crenca de que sua anélise e opinido estdo corretas em rela-
¢ao aos demais;

d) ancoragem e conservadorismo:

— 0s investidores ndo analisam suficientemente bem seus investimentos apds a de-
ciséo de compra de uma acdo, por exemplo. Ou seja, ndo conseguem estimar de
maneira adequada novas informacdes que podem mudar o rumo daquele inves-
timento.

Cabe ressaltar que, com o passar dos anos, as decisdes de investimento tornaram-se cada
vez mais complexas do ponto de vista da analise técnica e fundamentalista. Segundo Lob&o
(2012), nos ultimos vinte anos, 0s mercados cresceram a ponto de serem desenvolvidos novos
produtos financeiros, cada vez mais complexos. Isso torna impossivel ao investidor ter acesso

a todas as informacdes disponiveis sobre determinado ativo financeiro.

1.2.1 Finan¢as comportamentais e redes sociais

O numero de pessoas que utilizam redes sociais e que sdo direta ou indiretamente influ-
enciadas por elas, vem aumentando sistematicamente nos Gltimos anos, mundialmente. Se-
gundo uma matéria publicada pelo jornal Exame (2020), a cada segundo, 14 pessoas comegam
a usar uma rede social pela 12 vez ao redor do mundo.

Dentro do escopo de financas comportamentais, é possivel analisar, através de, por
exemplo, pesquisas survey*?, o impacto da influéncia do uso de redes sociais nas decisdes de
investimento de cada individuo. E através das redes sociais que, atualmente, pessoas podem
criar, compartilhar e repassar informacdes de seu interesse aos mais diversos tipos de grupos
de pessoas, de modo que a decisdo de investimento de cada investidor pode ser influenciada
por conteudos vistos nesses ambientes virtuais.

Conforme pesquisa sobre a influéncia de redes sociais realizada por Abbade et al.
(2014), mostrou que a maioria das pessoas questionadas argumentou que ja teve suas compras
influenciadas por informac@es presentes em redes sociais. Ja na pesquisa realizada por Gonsal-
ves e Lucena (2021) com 180 pessoas de idades entre 18 e 43 anos, “92,7% das pessoas res-

ponderam que ja se sentiram influenciados a comprar algo que viram pelo Instagram; 10,7%

10 Relaciona-se a uma analise quantitativa, objetivando a obtencdo de informacdes e/ou dados de um grupo de
individuos.
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dos entrevistados mencionaram ja ter comprado coisas que ndo precisavam e 21,9% do publico
entrevistado ja comprou coisas que ndo planejou comprar.

As redes sociais sdo grandes canais de informacéo, onde pode-se disseminar conteudos
e ideias que podem influenciar qualquer usuario, que esteja suscetivel, a investir seu patrimonio.
Segundo Faveri e Knupp (2018), a maioria dos investidores s&o individuos curiosos, 0s quais
se interessam por novidades.

Dentro desse cenario de redes sociais, surge 0 Youtube, o qual é, segundo Burgees e
Green (2009, p. 21), uma “plataforma conveniente ¢ funcional para o compartilhamento de
videos online”. Além disso, conforme Exame (2021), o Youtube foi a rede social que mais
cresceu entre os anos de 2018 e 2019.

Mendes e Lucena (2020) adotam a perspectiva de que o Youtube é uma das principais
fontes de conteudo ndo oficial utilizada para a busca de informacGes relativas ao mercado fi-
nanceiro. N&o obstante, os autores ainda afirmam que as redes sociais em geral sdo grandes
plataformas de disseminacéo de informacdes que influenciam os investimentos realizados pelos
investidores.

Cresce a preocupacdo em relacdo a influéncia das redes sociais no mercado financeiro
a partir do momento em que se percebe que ha poucas regulamentacfes para o uso destas. 1sso
faz com que tanto empresas quanto o publico que faz uso pessoal das redes, possa disseminar
informacdes de fonte duvidosa rotineiramente. Além disso, diversos usuarios séo orientados em
relacdo aos seus investimentos através de redes sociais, atravées de perfis de investidores conhe-
cidos gque publicam informacdes e, até mesmo, promessas de retornos no mundo dos investi-

mentos.

1.2.2 Financ¢as comportamentais e pandemia

Em dezembro de 2019, na China, fora descoberto um virus, até entdo desconhecido, e
gue que causava sintomas semelhantes aos de resfriados comuns, mas que poderiam virar pro-
blemas de saude mais sérios ou até mesmo levar a morte. O ano de 2020 foi marcado pelo
aparecimento da pandemia da COVID-19, a qual se estende até os dias atuais em diversos paises
ao redor do mundo.

A pandemia no Brasil intensificou-se no més de marco de 2020, momento em que foi
possivel observar diversos impactos da situacdo no cenario econémico do pais. Esse cenario
levou a um alto indice de demissdes devido ao fechamento do comércio (uma tentativa de con-

tencdo da disseminacdo da COVID-19). Além disso, pode-se observar um alto impacto no
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mercado de capitais brasileiro, com a bolsa de valores despencando quase 50% em relagéo ao
seu indice histdrico atingido em fevereiro daquele ano. Segundo uma matéria do UOL, nos
meses de marco e abril de 2020, o Brasil perdeu 1,1 milhdo de vagas de emprego com carteira
assinada.

Como relatado anteriormente, as finangas comportamentais assumem a ideia de que o
investidor ndo age de forma racional, pois € influenciado por aspectos psicol6gicos na hora da
tomada de decisdo. Esses aspectos trazem a tona erros e falhas no processamento de informa-
cOes relativas a tomada de decisdo. Esse processo € amplamente influenciado por situacGes de
panico (assim como ocorre diante da pandemia da COVID-19), fator que acarreta comporta-
mentos que definem escolhas distintas dentro do mercado de capitais. Conforme Reardon
(2015), pessoas que vivenciaram uma epidemia podem ser traumatizados e apresentar proble-
mas psicoldgicos no decorrer do processo.

Vieses comportamentais sdo vistos atualmente, devido a pandemia da COVID-19 em
todo o mercado. Nota-se um comportamento de manada na escolha dos brasileiros de comegar
a investir parte do seu patriménio. Cabe ressaltar que, segundo Wang, Pan e Wan (2020), o
isolamento social da populacdo, apesar de eficaz, pode ser responsavel por mudancas no estilo
de vida e habitos das pessoas.

Durante o ano de 2020, mais de 1,5 milhdo de pessoas procurou uma nova fonte de
renda através da bolsa de valores. Isso se deu, muito provavelmente, por conta das restri¢oes
impostas para conter 0 avan¢go do novo coronavirus. Essas restri¢cbes se traduziram em uma
grande massa da sociedade em isolamento, ou seja, uma quantidade imensa de trabalhadores
em home office ou desempregados e isolados em suas casas. Em decorréncia disso, houve um

aumento do uso da internet, ferramenta propicia para que se dé inicio a um efeito manada.
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2 PROCESSO DE ANALISE DAS VARIAVEIS E INFLUENCIA NA DECISAO DO IN-
VESTIDOR

Ap0s a realizagdo de uma revisao bibliografica de todos os assuntos abordados nesta
pesquisa, se faz necesséria a analise das variaveis que podem influenciar a tomada de deciséo
dos investidores no mercado, sendo elas: influéncias através de midias no Youtube, baixa da
taxa de juros no periodo analisado e a pandemia da COVID-19 no ano de 2020.

Este capitulo abordara a metodologia de pesquisa do presente trabalho e, apds, fara uma
andlise aprofundada das variaveis que podem influenciar a tomada de decisdo do investidor.
Isso sera feito a fim de debater o impacto dessas varidveis na decisdo de realizar aplicacdes
financeiras através da Bolsa de Valores. Além disso, os resultados serdo relacionados ao peri-
odo de 2016 a 2020, dentro do Brasil.

O presente trabalho caracteriza-se por ser uma pesquisa bibliografica e documental que
utiliza uma abordagem qualitativa, devido a necessidade de analisar os dados utilizados, com-
parando-0s, a procura de explicacdes sobre o relacionamento entre as varidveis abordadas. Atra-
vés da abordagem qualitativa, sera analisada a relacédo entre as variaveis estudadas e o impacto
destas nos numeros apresentados por ocasido da demonstracdo do nimero de investidores no
Brasil no periodo de 2016 a 2020.

No que tange a natureza deste projeto, este trabalho classifica-se como uma pesquisa
basica, que tem por objetivo gerar conhecimento de cunho tedrico, a fim de proporcionar um
avanco nos estudos cientificos sobre o caso apresentado, sem a necessidade de se realizar uma
aplicacdo pratica.

Quanto aos objetivos, este trabalho é classificado como uma pesquisa descritiva, pois
tenta descrever o fendbmeno do aumento de investidores no pais, estabelecendo uma relagédo
desse com as variaveis apresentadas.

A coleta de dados e informacdes para o presente trabalho se deu por meio documental e
bibliografico. A pesquisa bibliografica tem o intuito de colaborar na elaboragéo do referencial
tedrico, tendo como fontes livros, teses, dissertacdes e artigos cientificos, entre outros. Ainda,
de forma documental, outros dados relevantes e atualizados tiveram como fontes sites, jornais
e revistas. Apos a coleta dos dados, foi desenvolvida uma analise qualitativa, de cunho compa-
rativo, através da construcdo de graficos e tabelas, com o objetivo de relacionar as variaveis

analisadas entre si, a fim de atingir os objetivos pretendidos.
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2.1 ANALISE DO NUMERO DE INVESTIDORES DA BOLSA DE VALORES BRASI-
LEIRA

A bolsa de valores brasileira é caracterizada por picos de alta e baixa no decorrer de sua
historia, assim como 0s mercados internacionais. S&o poucas as vezes em que a bolsa é afetada
por situacdes internas atreladas ao governo e a economia do pais.

No final da primeira década dos anos 2000 foi possivel observar a bolsa de valores bra-
sileira seguir rumos parecidos com os dos mercados internacionais, por ocasido da Crise do
Subprime!, ocorrida nos Estados Unidos da América em 2008. Fato esse que prejudicou o
desempenho do mercado de capitais brasileiro. A partir de 2010, fora observado o inicio da
crise fiscal brasileira, situacdo interna relativa ao governo daquela época que impactou o de-
sempenho de todo o mercado brasileiro.

Conforme gréafico 1, a partir do ano de 2016, finalmente, a bolsa de valores comecou a
se recuperar, impulsionada por sensiveis melhoras na economia brasileira e, a partir dai, foi
possivel constatar aumentos (que se estendem até hoje) significativos no nimero de investido-

res.

Gréafico 1 — Desempenho do Ibovespa (2000 a 2020)

140000.00
120000.00
100000.00
80000.00
60000.00
40000.00

20000.00

Fonte: B3

Elaboracédo Propria

11 Crise financeira originaria nos Estados Unidos da América no ano de 2007, vindo a surtir impacto global no ano
de 2008. Foi incentivada por empréstimos destinados & pessoas com alto risco de crédito durante a primeira década
dos anos 2000, sendo estes realizados através de hipotecas. O mercado entrou em colapso a partir do momento em
gue muitas pessoas deixaram de pagar suas hipotecas, gerando uma enorme desvalorizacdo no mercado imobilia-
rio.
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Dados da B3 (2020), mostram que, entre os anos de 2016 e 2020, mais de 2,5 milhdes
de pessoas tiveram seu CPF cadastrado na bolsa, traduzindo isso em um aumento de mais de
550% em relacdo ao nimero apresentado em 2016.

Segundo matéria do InfoMoney (2021), no ano de 2020 a Bolsa conquistou 1,5 milhdo
de novos investidores, significando um aumento de 92% em relag&o ao ano anterior. O aumento
de investidores no Brasil pode ser verificado ndo apenas nos ultimos dois anos, mas sim, desde
2016, quando o pais passou a apresentar um crescimento exponencial do nimero de pessoas

interessadas em realizar aplicacdes financeiras, conforme demonstra o quadro abaixo.

Quadro 1 - Investidores pessoa fisica na B3 (2002 a 2020)

Distribuicdo da participacdo de homens e mulheres
no total de investidores pessoa fisica
Ano Homens Mulheres Total PF
Qtd % Qtd % Qtd
2002 70.219 82,37% 15.030 17,63% 85.249
2003 69.753 81,60% 15.725 18,40% 85.478
2004 94.434 80,77% 22.480 19,23%| 116.914
2005 122.220 78,76% 32.963 21,24%| 155.183
2006 171.717 78,18% 47.917 21,82%| 219.634
2007 344.171 75,38% 112.386 24,62%| 456.557
2008 411.098 76,63% 125.385 23,37%| 536.483
2009 416.302 75,37% 136.062 24,63%| 552.364
2010 459.644 75,24% 151.271 24,76%| 610.915
2011 437.287 74,98% 145.915 25,02%| 583.202
2012 438.601 74,70% 148.564 25,30%| 587.165
2013 440.727 74,79% 148.549 25,21%| 589.276
2014 426.322 75,57%| 137.794 24,43%| 564.116
2015 424.682 76,23% 132.427 23,77%| 557.109
2016 433.759 76,90% 130.265 23,10%| 564.024
2017 477.887 77,13% 141.738 22,87%| 619.625
2018 633.899 77,94%| 179.392 22,06%| 813.291
2019 1.292.536 76,89%| 388.497 23,11%| 1.681.033
2020 2.382.049 73,76%| 847.269 26,24%|3.229.318
Fonte: B3

Analisando o quadro 1, publicado pela B3 em dezembro de 2020, percebe-se que 0 ano
de 2015 foi o Gltimo que apresentou decréscimo no numero de pessoas fisicas cadastradas na
B3. A partir de 2016, observa-se um aumento cada vez maior, sendo que sao apresentados au-
mentos sucessivos de 1,2%, 9,9%, 31,26%, 106,7% e 92,1%.
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Gréfico 2 - NUmero de investidores na B3 (2010 a 2020)
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Fonte: B3

Elaboracéo Propria

Diversos podem ser 0os motivos para haver o aumento exponencial apresentado no gra-
fico acima. Esse aumento pode ter influéncias econémicas, sociais, familiares, profissionais,
entre outras. Utilizando-se das varidveis determinas para este estudo, seré realizado, nos capi-
tulos posteriores, uma andlise tedrica de possiveis influéncias destas em relacdo ao aumento de

investidores mostrado no quadro e nos gréaficos anteriores.

2.2 ANALISE DA INFLUENCIA DAS VARIAVEIS SELECIONADAS

Tendo em vista o fenémeno do aumento de investidores na bolsa ocorrido no periodo
de 2016 a 2020 na economia brasileira, foram selecionadas trés varidveis a serem estudadas sob
uma Otica comportamental, buscando indicios de que tais varidveis apresentam relacdo com o

fendmeno visualizado no periodo ja mencionado.

2.2.1 Analise da diminuicdo da Taxa de Juros e influéncia da variavel na decisédo do in-
vestidor

Para a analise proposta, deve-se aqui ser tratado sobre a taxa Selic, a qual impacta dire-
tamente as decisdes do investidor em relacao a suas aplicagoes financeiras. “Em geral, quanto
maior a Selic, maior o rendimento das aplicagOes de renda fixa, da caderneta de poupanca e
Certificados de Depdsitos Bancéarios (CDBs)” (HERSEN, et al. 2013, p. 78). Rendimentos
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maiores em investimentos de renda fixa ocorrem, pois, diversos titulos oferecidos, tanto pelo
governo quanto pelo setor privado, sdo muitas vezes indexados a taxa Selic. Sendo assim,
guando esta se encontra em patamares elevados, o investidor realiza maiores aplicacdes nesse
formato de investimento com o intuito de gerar lucros tdo proximos ou até iguais aos dos in-
vestimentos de renda varidvel. Pelo fato de investimentos em renda fixa significarem maior
seguranga, esses sdo escolhidos em detrimento de investimentos em renda variavel.

A variacdo da taxa Selic ocorre a fim de que ocorra o controle da inflacdo dentro do
pais. Para tanto, o Banco Central, através de reunides do Comité de Politica Monetéaria, decide
aumentar ou diminuir a Selic, levando em consideracdo o aumento ou diminuicdo do indice de
precos ao consumidor amplo. Quando a inflacdo se encontra alta, a taxa Selic aumenta, ja
guando a inflacdo esta mais baixa, a Selic também é diminuida.

Segundo Bittencourt, et al. (2021), a inflacdo de 4,5% apresentada no ano de 2020, foi
maior que o rendimento que os investimentos em renda fixa poderiam oferecer, uma vez que a
taxa Selic estava em 2% naquele ano. Isso demonstra a ineficiéncia dos ativos de renda fixa,
considerados mais conservadores, demonstrando que, para o investidor pessoa fisica, compensa
0 risco em buscar por investimentos mais rentaveis - como o investimento em a¢fes - mesmo

que mais arriscados.

Ja a renda variavel, de modo complementar, sofre impacto direto da alta ou da baixa
na taxa de juros. Quando essa taxa apresenta aumento, parte dos investidores vende
suas acdes para aplicar em ativos de renda fixa, induzindo a reducédo dos precos das
acOes. De maneira inversa, com uma queda na taxa de juros, uma parcela dos investi-
dores vende seus ativos de renda fixa para aplicar no mercado acionario, provocando
0 aumento do preco das a¢des. (HERSEN, et al. 2013, p. 78)

Analisando a taxa de juros brasileira nos tltimos anos, é possivel verificar sua diminui-

cao desde o final do ano de 2016, conforme gréfico 3:
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Gréfico 3 - Taxa Selic fixada pelo Copom - % a.a. (2010 a 2020)
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Elaboracéo Propria

Tendo em vista a diminuicéo da taxa Selic, como apresentado no gréfico 3, entende-se,
conforme ja apresentado pela teoria econdmica, que investimentos em renda variavel podem
receber maiores aportes financeiros, ao passo que investimentos em renda fixa deixam de ser

atrativos para o publico em geral.

Gréfico 4 - Desempenho do Ibovespa e taxa Selic (2010 a 2020)
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Analisando o gréfico 4, observa-se que, conforme ocorreu a diminuigdo da taxa Selic
com o passar dos anos, observou-se um aumento expressivo no indice Bovespa a partir do ano
de 2016. Alem da diminuicdo da taxa Selic, diversos outros fatores podem ter influenciado no
aumento do indice Bovespa, traduzido pelo aumento capital na Bolsa de Valores Brasileira,
porém a visualizagcdo da comparacéo realizada anteriormente, mostra que, conforme j& exposto,
a reducdo da taxa de juros vem acompanhada com um aumento de capital em investimentos de
renda variavel.

A partir da explicacdo trazida por Hersen, et al (2013), ha o entendimento de que a
diminuicdo da taxa Selic nos ultimos anos tem envolvimento comprovado no aumento de in-
vestidores pessoa fisica na bolsa de valores, os quais possuem uma tendéncia a realizar inves-
timentos em acdes, ou seja, renda variavel, tendo em vista que os retornos esperados de aplica-
cOes em renda fixa, devido a baixa Selic, muitas vezes ndo compensam a perda monetaria apre-
sentada pela inflagdo anual no pais.

Contudo, de acordo com pesquisa realizada pela B3 (2020) na tentativa de explicar o
aumento exponencial do numero de investidores, apenas 11% dos entrevistados alegaram ter
tido a baixa da taxa de juros como motivo para iniciar seus investimentos em renda variavel. E

possivel visualizar a pesquisa no gréfico 5.

Gréfico 5 — Motivos para a decisdo de comecar a investir
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Sendo assim, € possivel afirmar que a diminuicdo da taxa de juros nos Gltimos anos tem
sim envolvimento comprovado no aumento de investidores pessoa fisica na B3, porém com
baixa influéncia, sendo dois dos principais fatores responsaveis a tentativa de ganho de novos
conhecimentos (tendo em vista que a maioria das pessoas conhece apenas a poupanga como

forma de investimento) e a busca por maiores rentabilidades.

2.2.2 Influéncia das publicagdes de midia digital atraves do Youtube na decisdo do inves-
tidor

O Youtube pode ser considerado uma rede social, utilizada para compartilhar informa-
cOes de forma livre e gratuita entre os usuéarios do mundo inteiro e serve como um meio de

possivel influéncia na sociedade contemporanea. Através do Youtube:

Os colaboradores constituem um grupo diversificado de participantes — de grandes
produtores de midia e detentores de direitos autorais como canais de televisdo, em-
presas esportivas e grandes anunciantes, a pequenas e médias empresas em busca de
meios de distribuicdo mais baratos ou de alternativas aos sistemas de veiculacdo em
massa, institui¢des culturais, artistas, ativistas, fas letrados de midia, leigos e produ-
tores amadores de contetido. Cada um desses participantes chega ao YouTube com
seus propdsitos e objetivos e 0 modelam coletivamente como um sistema cultural di-
namico: o YouTube é um site de cultura participativa. (BURGEES, GREEN, 2009, p.
14)

Sendo o Youtube um site participativo onde bilhdes de pessoas podem realizar publica-
¢Oes de videos a todo momento, o carater informativo desses videos pode ser considerado muito
importante no momento de influenciar a tomada de decisdo de diversas pessoas ao redor do
mundo. Segundo pesquisa realizada por Nascimento, et al. (2020), apresentada no grafico 6,
30% das pessoas entrevistadas alegaram ter tido contato com o mercado financeiro, inicial-
mente, atraves do Youtube, demonstrando que essa midia tem forte impacto na decisdo de co-

mecar a investir.
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Gréfico 6 — Onde conheceu a bolsa de valores
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Ainda, de todos os investidores entrevistados, 55% afirmaram buscar informacdes sobre
0 mercado financeiro no Youtube, tendo sido a fonte mais utilizada pelos participantes da pes-
quisa. Além disso, quando questionados sobre se acreditavam que o contetdo publicado por
influenciadores digitais sobre mercado de capitais contribuia para a compreensdo da bolsa de
valores, 88% responderam: “sim”.

De acordo com a CVM (2018), é baixo o nimero de investidores que buscam algum
tipo de orientacdo antes de realizar uma aplicagdo financeira, sendo que “69,9% ndo tem como
habito buscar orientagdes que os ajudem a tomar decisdes sobre como investir.” Ainda, segundo
os dados apresentados pela CVM, 44,6% dos investidores que procuram orientacGes antes de
investir, buscam estas na internet (sendo 63,1% o nimero entre jovens). A busca por orientacdes
na internet chega a ser bem diversificada, sendo que, segundo a pesquisa, os investidores utili-
zam mais de um meio de orientacdo. Cabe ressaltar que 44% das informagdes séo obtidas atra-
vés de canais de youtubers ou influenciadores digitais.

N&o obstante, em uma pesquisa recente realizada pela B3 (2020) no intuito de entender
0 aumento do namero de investidores, através de respostas multiplas, 73% das pessoas entre-

vistadas alegaram ter aprendido a investir através do Youtube ou dos influenciadores digitais.
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Gréfico 7 — Locais de aprendizado sobre o mercado financeiro

Outros  13%
Radio | 1%
Ajuda do gerente ou assessor financeiro 7%
Em cursos presenciais 9%

Podcasts 18%

Midia impressa (jornais, revistas e livros) 20%
Ajuda de amigos 31%
Em plataformas online 45%
Canais do YouTube/influenciadores 73%
Fonte: B3

Elaboracdo Prdpria

Sendo assim, é possivel afirmar que, além de o Youtube ser entre as redes sociais, 0
principal responsavel pelo fenémeno do aumento de investidores na B3, também apresenta im-
pacto expressivo na tomada de decisdo dos investimentos a serem realizados por essas pessoas

apos ja estarem operando dentro do mercado de capitais.

2.2.3 Estudo sobre a pandemia da COVID-19 e seu impacto na decisdo do investidor

A partir de marco de 2020, comecaram a se desenhar os impactos da pandemia no mer-
cado financeiro do pais, quando, segundo dados da B3 (2020), a bolsa de valores sofreu uma
gueda de quase 50% entre os meses de marco e abril daquele ano. A queda visualizada na Bolsa

de Valores do Brasil, é comentada por Sampaio (2020):

Parte das quedas expressivas observadas no mercado financeiro quando analisamos
0s setores e empresas listadas na B3, pode ser explicada pela forte reducéo da ativi-
dade econémica o que implica em queda da expectativa de geracdo de lucro futuro
dessas empresas. (SAMPAIO, 2020, p. 12)

Ainda, segundo Sampaio (2020), os indices menos afetados no mercado financeiro fo-

ram os de energia elétrica e utilidade publica, tendo em vista que “a demanda por itens basicos,
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como energia elétrica, dgua e saneamento tendem a ndo sofrer quedas significativas devido ao

menor poder de compra associado a possivel diminuigdo na renda decorrente do COVID-19”.

Quando ha muita incerteza no mercado, os investidores costumam fugir dos ativos de
maior risco — caso das ac¢les e dos fundos imobiliarios, entre outros — para aqueles
considerados mais seguros, como o dolar, os titulos do governo norte-americano e o
ouro. (PLATAFORMA FT TRADE, 2020)

Diante da grande depreciacéo apresentada pelo indice Bovespa, grandes incertezas, uma
crise sanitaria e diversos outros impactos da pandemia, deve-se perguntar o porqué da ocorrén-
cia do fenébmeno de aumento exponencial do nimero de investidores na B3 durante esse peri-
odo.

Segundo noticia da Suno Noticias (2020), Luciana Ikedo, assessora de investimentos e
especialista em financas consultada pelo portal, citou a possibilidade de que “a forte queda nos
precos das acBes em marco e a expectativa de um retorno dos pre¢os no curto e no médio prazo”
tenham tido influéncia no movimento de alta do nimero de investidores na bolsa de valores
durante o ano de 2020.

Além disso, a pandemia da COVID-19 gerou diversas mudancas macroecondmicas e
sociais no pais durante o ano de 2020. Dentre as mudangas macroecondmicas destaca-se a re-
ducdo da taxa de juros, a qual atingiu o patamar recorde de 2% a.a. Segundo Bittencourt, et al.
(2021), “foi necessario abaixar a taxa de juros como alternativa para valorizacéo do crédito e
reducdo do endividamento”. Como ja comentado anteriormente, a reducdo da taxa de juros
possui grande influéncia no aumento de aplicacGes financeiras em investimentos de renda va-
ridvel, tendo em vista a reducdo de rentabilidade apresentada por investimentos em renda fixa.
Sendo assim, considera-se a reducdo na taxa de juros, provocada pela pandemia da COVID-19,
como uma das respostas como uma das causas do aumento de CPFs cadastrados na B3.

Ainda, conforme noticia da Suno Noticias (2020), Adriano Gomer, mestre em financas
e controladoria, citou a possibilidade de que, devido a pandemia, as pessoas tiveram mais tempo
para estudar o mercado financeiro detalhadamente, possibilitando o despertar do interesse em
realizar aplicacgGes financeiras.

Bittencourt, et al. (2021) cita 0 aumento da escala tecnoldgica atrelada ao mercado fi-
nanceiro, apresentada durante a pandemia no ano de 2020, como uma das principais razdes pelo

aumento de investidores na B3 nos ultimos anos:

Os bancos e corretoras digitais, como o Banco Inter, Nubank, C6Bank, Rico, XP,
Clear, entre outras, sdo fintechs lancadas recentemente (Gltimos 10 anos) e oferecem


https://plataformafasttrade.com.br/blog/saiba-como-as-acoes-do-governo-podem-influenciar-na-bolsa-de-valores/
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acessibilidade e conveniéncia para a populacdo em geral. O nimero de contas abertas
nesses conglomerados digitais esta diretamente relacionado com a explosdo de CPFs
na bolsa. (BITTENCOURT, et al., 2021, p. 3)

Em suma, Bittencourt, et al. (2021), alega que diversos fatores atrelados ao momento
vivenciado pela pandemia da COVID-19 podem ser considerados importantes para 0 aumento

de investidores na B3:

0 crescimento da participagdo de pessoas fisicas na bolsa de valores brasileira é um
evento estimulado por fatores comportamentais e financeiros que afetam diretamente
o investidor. No &mbito financeiro identificamos a possibilidade de aumento do patri-
monio frente & analise de risco e retorno, bem como a acessibilidade financeira tradu-
zida por meio de menores taxas de corretagem e custos para adquirir novos conheci-
mentos sobre o mercado financeiro. J& na frente comportamental, vemos a confianga
do investidor como fator decisivo para inicio dos investimentos e exposi¢ao aos riscos
de volatilidade do mercado. (BITTENCOURT, et al., 2021, p. 5)

Por fim, é possivel realizar uma juncdo de informaces, atinentes a pandemia, respon-
saveis pela influéncia sobre as pessoas para ingressarem no mercado financeiro. Desde as faci-
lidades encontradas para o ingresso nesse mercado, até fatores macroeconémicos, norteados
por mudancas necessarias em vista da pandemia da COVID-19, sdo motivos de grande influén-

cia para 0 aumento expressivo de investidores observado no ano de 2020 no Brasil.
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CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho buscou explicar o fenémeno do aumento de investidores pessoa fisica na
B3 visualizado no periodo de 2016 a 2020 dentro do mercado de capitais brasileiro. Buscando
apresentar variaveis que possivelmente tiveram influéncia sobre o referido fenémeno, foi rea-
lizada uma andlise comportamental do investidor brasileiro a luz da Economia Comportamen-
tal.

Tendo em vista a revisao de literatura utilizada para este trabalho, chegou-se a concluséo
de que as trés variaveis escolhidas para a realizacdo do estudo possuem influéncia sobre o fe-
ndmeno observado. A reducdo da taxa Selic contribuiu, mesmo que com baixa influéncia, para
a transicédo de investidor da renda fixa para a renda variavel. J& as publicacGes em midias digi-
tais, através da plataforma Youtube, conforme pesquisas apresentadas, tem grande influéncia
nas decisdes dos investidores, tanto na decisdo de comecar a investir, como na coleta de infor-
macdes atinentes as escolhas realizadas dentro do mercado. Ainda, a pandemia da COVID-19
propiciou o acumulo de diversos fatores (desde comportamentais até fatores financeiros) que
influenciaram as pessoas a procurarem novas fontes de renda.

Foi possivel verificar que a reducédo da taxa Selic a partir do final do ano de 2016, fez
com que os investimentos em renda fixa apresentassem rendimentos pequenos, muitas vezes
inferiores a inflacdo do periodo. Isso ndo compensava a alta seguranca dessas aplicac6es. Sendo
assim, investimentos em renda variavel passaram a apresentar maior atratividade para o inves-
tidor, que se viu influenciado a assumir riscos para obter retornos financeiros satisfatorios em
sua carteira de investimentos. Ao mesmo tempo, foi possivel verificar que, por mais que a taxa
Selic seja um dos fatores responsaveis pela decisdo de comecar a investir, ndo chega a ser sig-
nificativa perante os outros fatores analisados.

Analisando a influéncia de midias digitais no Youtube, foi possivel observar que a va-
riavel apresenta impactos ndo apenas na inclusdo de investidores no mercado de capitais, mas
também nas suas decisfes tomadas em relacdo a carteira de investimentos. Além disso, ndo
podemos esquecer que os youtubers atrelados ao mercado financeiro provocam o interesse de
milhdes de pessoas ao disponibilizarem informac6es de facil acesso e gratuitas através da pla-
taforma.

Em relacdo a pandemia da COVID-19, observou-se que, devido a crise econdémica ins-
taurada a partir de margo de 2020, fora necessaria a reducéo da taxa Selic ao patamar recorde
de 2% a.a., o que influenciou diversas pessoas a buscarem investimentos mais rentaveis através

darenda variavel. Além disso, 0 aumento da escalada tecnoldgica visualizada durante o periodo,
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como por exemplo, a facilidade de acesso a bancos digitais, corretoras, entre outros, bem como,
a reducéo dos custos de corretagem e gastos para adquirir conhecimento no mercado financeiro,
contribuiram expressivamente para o aumento de investidores na B3. Cabe ressaltar hipoteses
ndo verificadas e apresentadas por fontes ndo cientificas, como o aumento do tempo livre das
pessoas (em decorréncia do fechamento do mercado em diversos periodos do ano de 2020) e a
visualizacdo de ganhos expressivos, levando em conta a depreciacdo apresentada na bolsa de
valores nos primeiros meses da pandemia.

Para a realizacdo de pesquisas futuras, sugere-se o aprofundamento do estudo das vari-
aveis através da utilizacdo de outros métodos de pesquisa, como por exemplo, um modelo eco-
nométrico, o que possibilita medir a sua correlagdo com o fenémeno abordado no trabalho.

Por fim, o trabalho realizado contribuiu para a reflexdo da influéncia de variaveis soci-
oecondmicas na decisdo das pessoas em possuir uma fonte de renda alternativa, além de auxiliar
estudos futuros que possam impactar direta ou indiretamente a populacéo brasileira de forma
positiva, com o intuito de buscar a educacéo financeira e realizar investimentos que proporcio-

nem oportunidades de melhoria da qualidade de vida.
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