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1. INTRODUCAO

Conforme esclarece o Portal do Investidor (2010), site mantido pelo Ministério da Fazenda,
“os mercados de capitais sdo mais eficientes em paises onde existem bolsas de valores bem
estruturadas, transparentes e liquidas. Para que elas desempenhem suas fungbes, o ambiente de
negocios do pais tem que ser livre e as regras devem ser claras. Nestes contextos, as bolsas podem
beneficiar todos os individuos da sociedade e ndo somente aqueles que detém a¢bes de companhias
abertas”.

A Equipe Infomoney (2010B) destaca que “o crescimento da classe média brasileira nos
ultimos anos tem atraido as atengdes de governo e empresas, interessados no potencial de consumo
oferecido por esse novo mercado. Mas esse maior interesse ndo para por ai e atinge também o
mercado financeiro. Cada vez mais as corretoras tém se voltado para o segmento de varejo, ainda
muito incipiente no Brasil em comparacgao aos Estados Unidos, por exemplo, mas com uma trajetdria
recente de forte crescimento.”

Em entrevista concedida em agosto de 2009, publicada por Peres (2009), Edemir Pinto —
diretor presidente da BM&F Bovespa — fez as seguintes declaracdes: “Chegard o dia em que todos os
brasileiros, ao planejarem seus investimentos, pensardo em investir em acdes.” “Ja temos 550 mil
pessoas fisicas investindo na Bolsa. Mas nosso objetivo é que esse numero multiplique por 10 nos
proximos cinco anos, chegando a mais de 5 milhGes de investidores dessa categoria”, garante o
executivo.

No Brasil, desde meados dos anos 1990, a economia vem sofrendo transformacdes que
proporcionaram a entrada de muitas pessoas fisicas no mercado de capitais. Apds anos de
instabilidade econ6mica, juros estratosféricos e inflagdo descontrolada, entre outros fatores,
criaram-se condi¢Bes que despertaram esta demanda. Na ultima década, o numero de investidores
desta categoria, cresceu mais de seis vezes e, atualmente, ocupa papel de destaque na BM&F
Bovespa, principal bolsa de valores do pais.

Nos ultimos anos surgiram diversos escritérios de investimentos, integrantes da cadeia de
valor, com foco neste publico-alvo. Estes buscam captar o pequeno e médio investidor que, até
entdo, é deixado de lado pelos grandes bancos e corretoras. A atividade de prospecg¢do dos clientes é
normalmente desempenhada por um agente autbnomo de investimentos.

Candeloro (2010) afirma que “quando a Bovespa abriu o seu capital (em 2007) eliminou
como sécios os donos de corretoras que sempre guiaram seus negacios e abriu uma corrida frenética
das corretoras pela sobrevivéncia. Acostumadas a viver em regime de cartdrio, elas de repente se

viram numa selva brigando por clientes — coisa que qualquer empresa normal estd mais que



acostumada, mas que as corretoras relutantemente parecem querer aceitar. (...) E algo que ja foi
documentado inumeras vezes em diversas dreas de atuagdo empresarial e ndo precisa ser nenhum
génio para estudar o que aconteceu com aberturas de mercado, maior concorréncia e fazer um
paralelo disso com as corretoras. (...) Qual é o problema de tudo isso para o investidor? Basicamente
a inércia que temos para trocar de corretora (assim como para trocar de banco). Com isso, as
corretoras parecem estar mais preocupadas em prospectar e conquistar clientes novos que em
fidelizar os que ja estdo fazendo negdcios com ela”.

Este contexto proporciona uma série de reflexdes sobre o tema. Por se tratar de um mercado
relativamente novo e em franca expansao, a concorréncia basicamente se da na captacdo de pessoas
que ainda n3o investem. E neste ponto que os esfor¢os de marketing das empresas do setor tem se
concentrado e pouco se faz pela fidelizacdao da base de clientes. Observam-se muitas oportunidades
de melhorias em ambas as situagdes.

Assim, é proposto identificar a qualidade percebida como aspecto critico para um escritdrio
de investimento em ac¢des. Com o resultado da pesquisa sera possivel explorar o que pode ser feito
para ampliar e reter a base de clientes. Os objetivos especificos partem deste desdobramento:

- Ampliar: Explorar quais sdo os fatores determinantes que levam as pessoas fisicas a investir,
ou ndo, em acles. Estabelecer o perfil dos potenciais consumidores entrantes e daqueles que ja
investem nesta modalidade.

- Reter: Revisar conceitos sobre qualidade na prestacdo de servigos e aspectos criticos de um
negaocio.

- Determinar: Montar uma tabela com os aspectos criticos para um escritério de
investimentos em ac¢des, fundamentada nas conclusdes dos itens anteriores.

Os fatores econd6micos e financeiros, envolvidos no investimento em ag¢des, quando
abordados, referem-se apenas a contextualizagdo e ndo serao explorados.

Para atingir os objetivos propostos, as seguintes etapas serdo cumpridas:

1) Revisdo bibliogréfica sobre qualidade percebida na prestacdo de servicos e aspectos
criticos para um negécio.

2) Andlise critica da base de dados coletada na unidade temdtica de pesquisa de marketing,
durante o trabalho denominado, “Por que 99,5% da populagcdo economicamente ativa ndo investe
em acdes?”

3) Busca de dados secundarios sobre o perfil das pessoas fisicas que ja investem em agdes e
pesquisas correlatas ao tema qualidade na prestacdo de servicos financeiros.

4) Reflexdes sobre os itens anteriores para determinar os aspectos criticos para um

escritério de investimento em agdes.



2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Definicoes

A seguir, apresentam-se algumas definicbes para familiarizar o leitor com termos e
instituicdes que compde o mercado de capitais e, com isso, facilitar sua compreensdo sobre o
trabalho.

» Agdo: Segundo o site da BM&F BOVESPA, trata-se de um “titulo ou valor mobilidrio de
renda varidvel, emitido por determinada sociedade anOGnima, que representa a menor fracdo do
capital social da empresa emitente. O investidor em ag¢Ges é um co-proprietario da sociedade, da
qual é acionista, participando dos seus resultados. As a¢Ges sdo conversiveis em dinheiro, a qualquer
tempo, pela negociagdo em bolsa de valores. A propriedade da agdo é representada pelo certificado
de acdes ou pelo extrato de posi¢cdo acionaria”.

» Investimento em acgbes: Segundo o Portal do Investidor é o “tipo de investimento
classificado como de renda varidvel. Caracteriza-se por ndo ser determinado o prazo de vencimento
da aplicagdo, nem o seu retorno, no momento da contratacao (operacdao de compra da agdo). A
rentabilidade da a¢do é composta por dividendos, juros sobre o capital préprio, bonificagao, direitos
de subscricdo e pela prépria volatilidade (positiva ou negativa) do preco da acdo”.

> Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios (CTVM): Conforme definicdo encontrada no
site da CVM, sdo “sociedades financeiras que atuam como intermediarias na compra e/ou venda de
titulos/acdes nas bolsas de valores. Algumas corretoras cobram uma taxa pela custédia mensal
destes titulos: a taxa de custddia. Atualmente, existem cerca de 80 corretoras autorizadas pelo Banco
Central — BACEN”".

> Agente Auténomo de Investimento: Segundo a Associacdo Nacional das Corretoras de
Valores, Cambio e Mercadorias — ANCOR — “esta atividade profissional é regida pela resolugdo CMN
n° 2838, de 30/05/2001 e pela instrucdo n° 355, de 01/08/2001. Estas estabelecem que se trata de
pessoa natural ou juridica uniprofissional, que tenha como atividade a distribuicdo e media¢do de
titulos, valores mobilidarios, quotas de fundos de investimento e derivativos, sempre sob a
responsabilidade e como preposto as instituicdes integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios”. Para o exercicio da profissdo é necessario atender alguns requisitos minimos, entre
eles, ser aprovado em exame de certificacdo especifico, realizado pela ANCOR, obter registro junto a
Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM — e manter contrato com uma ou mais instituicdo integrante
do sistema de distribuicdo. Uma das principais fun¢Ges do agente autdbnomo é receber as ordens de

compra e venda dos investidores e registra-las no sistema de negociacdo eletronico da bolsa. Este



profissional pode ser independente, sécio de um escritério de investimentos ou contratado por uma
corretora. Atualmente, segundo a CVM, existem mais de 8,1 mil agentes registrados no Brasil.

> Escritorio de Investimento em Agdes: No contexto deste trabalho, este termo é utilizado
pelo autor para se referir a pessoa juridica, que concentra agentes autébnomos de investimentos de
forma associada. S3o organizacdes que buscam unir estes profissionais, atuando sob uma mesma
marca, com o objetivo de se fortalecer e se diferenciar no mercado.

> Pessoa fisica: No contexto deste trabalho, este termo é utilizado pelo auto para se referir
a pessoa natural, principal cliente-alvo dos agentes autbnomos e escritérios de investimentos. No
Brasil, investidores do tipo pessoa fisica ndo sdo autorizados a negociar titulos mobiliarios
diretamente em Bolsas de Valores, sendo necessdrio para tal, a utilizacdo de alguma sociedade
corretora para intermediar este tipo de operagdo financeira. O agente auténomo é o elo entre a
pessoa fisica e a sociedade corretora.

> Corretagem: Conforme o Portal do Investidor, “toda ordem de compra e venda, além das
taxas e emolumentos cobrados pela BM&F Bovespa e CBLC, geram uma taxa de corretagem. As
corretoras cobram esta taxa pela atividade de intermediacdo da negocia¢cdo. O valor varia de
corretora para corretora, podendo representar um percentual sobre o valor da transacao ou um
valor fixo por operacdo”. A corretagem remunera as corretoras, escritérios de investimentos e
agentes auténomos. Esta cobranca pode gerar um conflito de interesses entre o investidor e os

intermediarios, quando o primeiro ndo vé valor agregado no servico prestado pelo segundo.

2.2 Mercado de Capitais

Conforme esclarece o Portal do Investidor (2010), o mercado de capitais é o conjunto de
mercados, instituicGes e ativos que viabiliza a transferéncia de recursos financeiros entre tomadores
(companhias abertas) e aplicadores (investidores) destes recursos. Essa transferéncia ocorre por
meio de operacgdes financeiras que podem ocorrer diretamente entre companhias e investidores ou
através de intermedidrios financeiros. As operag¢des que ocorrem no mercado de capitais, bem como
as instituicOes participantes, sdo regulamentadas e fiscalizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM) e pelo Banco Central, ambos vinculados ao Ministério da Fazenda.

Para compatibilizar os diversos interesses entre companhias e investidores, estes recorrem
aos intermedidrios financeiros, que cumprem a fung¢ao de reunir investidores e companhias,
propiciando a alocacdo eficiente dos recursos financeiros na economia. O papel dos intermediarios
financeiros é harmonizar as necessidades dos investidores com as das companhias abertas.

Uma das instituicGes administradoras do mercado é a bolsas de valores. No caso brasileiro, a
BM&F BOVESPA S/A — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros é a principal. Esta administra os

mercados de Bolsa, Balcdo Organizado, Derivativos e de Futuros. As bolsas de valores tém ampla



autonomia para exercer seus poderes de auto-regulamentacdo sobre as corretoras de valores que
nela operam. A principal fungdo de uma bolsa de valores é proporcionar um ambiente transparente e
liguido, adequado a realizagcdo de negdcios com valores mobiliarios.

No passado, o Brasil chegou a ter nove bolsas de valores, mas atualmente a BM&F Bovespa é
a principal. Foi criada em maio de 2008 com a integracdo entre Bolsa de Mercadorias & Futuros
(BM&F) e Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), tornando-se a maior da América Latina, a
segunda das Américas e a terceira maior do mundo, em valor de mercado.

As companhias que tém ag¢des negociadas nas bolsas sdo chamadas companhias listadas.
Para ter a¢cGes em bolsa, uma companhia deve ser aberta ou publica, o que ndo significa que
pertenca ao governo, e sim que o publico em geral detém suas a¢des. A companhia deve, ainda,
atender aos requisitos estabelecidos pela Lei das S.A. (Lei n2 6.404, de 15 de dezembro de 1976) e
pelas instrugdes da CVM, além de obedecer a uma série de normas e regras estabelecidas pela
prépria bolsa. Segundo dado divulgado pela BM&F Bovespa, em seu boletim diario de 14/05/2010,
atualmente sdo 470 empresas listadas.

A figura abaixo apresenta os principais agentes participantes do mercado de capitais

brasileiro e suas interrelagdes. Em negrito estdo destacados os principais atores, foco deste trabalho.

Emissores Administradores do 6z .
Mercado Intermedidrios

- Companhias - Bolsas de Valores - Bancos de Investimento | - Pessoas Fisicas

de Capital (BM&F Bovespa) - Corretoras de - Institucionais

Aberto - Depositarias (CBLC) Mercadorias - Empresas

“listadas” - Camaras de - Corretoras de Titulos e | - Estrangeiros
Compensagdo e Valores Mobiliarios - Outros
Liquidagdo (CBLC) - Distribuidoras de Titulos

e Valores Mobiliarios

- Agentes autonomos de
investimento

- Administradores de
carteiras

Figura 1. Principais Agentes do Mercado de Capitais

2.3 Cadeia de Valor

Este conceito foi introduzido por Porter (1989) onde, segundo ele “a cadeia de valores
desagrega uma empresa nas suas atividades de relevancia estratégica para que se possa

compreender o comportamento dos custos e as fontes existentes e potenciais de diferenciagcdo.”
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Shank & Govindarajan (1993), ampliam o conceito de Porter, afirmando que “a cadeia de
valor para qualquer empresa, em qualquer negdcio, é o conjunto interligado de todas as atividades
que criam valor, desde uma fonte basica de matérias-primas, passando por fornecedores de
componentes, até a entrega do produto final as maos do consumidor.”

As figuras abaixo redesenham a figura 1, de forma que na figura 2A a BM&F Bovespa esta no
centro, pois todas as entidades que vem antes (emissores de acbes e érgdos regulamentadores e
fiscalizadores), quanto as que estdo no mesmo nivel (demais agentes administradores do mercado),
s3o iguais para todos os competidores e ndo representam diferencial competitivo. E a partir das
corretoras que a cadeia pode ser estruturada para agregar valor aos seus clientes. A figura 2B
destaca o papel do agente autdbnomo de investimentos como o ponto de contato entre as corretoras

e os escritérios de investimentos com os investidores.

BM&FBOVESPA =

A Nova Bolsa —F

¢ ¢

Corretoras Corretoras

Agentes Autdnomos |

ANova Bolsa

¢

BM&FBOVESPA =

Escritorios de Investimento

Agentes Autbnomos
Investidores
Figura 2A. Bovespa concentrando as entidades que Figura 2B. Papel dos agentes auténomos como
nao representam diferencial na cadeia de valor. ponto de contato com os investidores.

2.4 Fatores Criticos de Sucesso

O material utilizado no curso de Planejamento Estratégico elaborado pelo SEBRAE (2007)
coloca de forma simples e clara o significado de Fatores Criticos de Sucesso (FCS), do inglés Critical
Success Factors (CSF): “Em determinados negdcios ou ramos de atividade, existem algumas
condicdes e requisitos que sdo indispensdveis para o sucesso competitivo da empresa. Normalmente,
esses fatores criticos sdo em nuimero reduzido, e a sua auséncia implicard grandes dificuldades para a
empresa. Nos postos de gasolina, a localizacdo é um fator critico desse negdcio, pois dificilmente os

clientes estardo dispostos a procurar muito ou percorrer grandes distancias pelo local de
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abastecimento. Num restaurante, o local, a higiene e o bom cardapio sdo indispensaveis. Os fatores
criticos do negdécio devem ser listados em ordem decrescente de importancia, a partir da lista que
vocé construiu ao realizar a sua andlise interna.”

Pauluci e Quoniam (2006) relatam que “o conceito foi proposto pela primeira vez por Daniel,
em 1961, em um artigo que enfocava a questdo da crise no gerenciamento da informacao e indicava
a necessidade de uma administracdo estratégica deste recurso. Rockart, em 1979, consagrou o
conceito ao propor e disseminar uma nova abordagem metodoldgica para definir as necessidades de
informacéo junto a alta dire¢do das empresas. Rockart (1979) define FCS como sendo aquelas poucas
areas, para qualquer negdcio, nas quais os resultados, se satisfatérios, irdo assegurar um
desempenho competitivo e de sucesso para a organizagao”.

Neste trabalho, aspectos criticos e fatores criticos de sucesso sdo utilizados como sinénimos.

2.5 Prestacao de Servicos

Lovelock e Wright (2003) definem servicos como “um ato ou desempenho oferecido por uma
parte a outra. Embora o processo possa ser ligado a um produto fisico, o desempenho é
essencialmente intangivel e normalmente ndo resulta em propriedade de nenhum dos fatores de
producdo. Servigos sdo atividades econdmicas que criam valor e fornecem beneficios para clientes
em tempos e lugares especificos, como decorréncia da realizacdo de uma mudanca desejada no — ou
em nome do — destinatdrio do servi¢o”. E ainda reforcam a idéia de intangibilidade quando colocam,
de forma direta, que: “servico é algo que pode ser comprado e vendido, mas que ndo pode ser

jogado aos seus pés”.

2.6 Qualidade na Prestacao de Servigco

Segundo Groénroos (2003), “os clientes ndo compram bens ou servicos, compram os
beneficios que os bens e servicos |hes proporcionam. Compram ofertas consistindo em bens,
servicos, informacdes, atencdo pessoal e outros componentes. Tais ofertas |hes prestam servicos e é
esse servico na oferta percebido pelos clientes que cria valor para eles”.

Parasuraman e Berry (1992) definem o préprio servico como sendo a esséncia do marketing
de servicos. Almeida (2007), no referencial tedrico sobre qualidade em servico, em sua tese de
mestrado, coloca que Zeinthaml, Berry e Parasuraman estabelecem dimensdes em qualidade,
discutidas por Lovelock (1995), que se distribuem por cinco grupos de caracteristicas que os clientes
usam para avaliar a qualidade de servigos:

1. Tangiveis: Tudo que pode ser observado, tal como aparéncia das dependéncias fisicas,
equipamentos utilizados na prestacdao do servigco, postura do pessoal, material de comunicacao,

dentre outras coisas;
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2. Confiabilidade: A capacidade comprovada de entregar o servi¢co prometido com garantia e
exatiddo;

3. Responsividade: Disposicdo da equipe prestadora dos servicos em ajudar os clientes e
fornecer pronto atendimento (ou até mesmo em se antecipar as suas necessidades);

4. Garantia: Competéncia, cortesia e confiabilidade da equipe; auséncia de perigo, risco ou
duvida;

5. Empatia: Acesso facilitado para contato, boa comunicacdo e compreensdao das

necessidades dos clientes.

2.7 Qualidade Percebida

Para Slack et al. (1997) “Qualidade é a consistente conformidade com as expectativas dos
consumidores”. Também ressalta que “um problema que acontece ao se basear a definicdo de
qualidade em expectativas é que as expectativas podem variar para diferentes consumidores”. No
caso dos servicos, as percepcbes entre diferentes clientes podem variar ainda mais devido a
intangibilidade. Além disso, a prdpria tendéncia de variabilidade dos servicos pode fazer que um
mesmo cliente tenha percepgdes diversas do mesmo servico em diferentes ocasides.

Segundo Kotler (1998) “a qualidade percebida esta relacionada com o nivel de satisfagcdo do
cliente, logo a satisfacdo do consumidor é funcdo do desempenho percebido e das expectativas”.
Parasuraman et al. (1988) afirmam que “a qualidade percebida do servico é um resultado da
comparacgdo das percepgdes com as expectativas do cliente” e apresentam trés possibilidades nas
relagcdes entre expectativas e percepcdes dos clientes:

A) Expectativas < Percepcdes: qualidade percebida boa.

B) Expectativas = Percepc¢Ges: qualidade percebida aceitavel.

C) Expectativas > Percep¢oes: qualidade percebida pobre.

Ainda, segundo Parasuraman et al. (1988) “as expectativas sdo oriundas das influéncias
externas, tais como contexto social, necessidades pessoais, experiéncias passadas, boca-a-boca,
exposicdo da midia e competicdo, bem como as atividades tradicionais de marketing — como

propaganda, rela¢des publicas, vendas pessoais, promogdes e canais de distribuicao”.

2.8 0 Modelo de Parasuruman, Zeithaml e Berry

Para auxiliar as empresas na deteccdo das fontes dos problemas de qualidade dos servigos e
assim buscar a melhoria, foi que Parasuraman, Zeithaml e Berry (1985; 1988) desenvolveram
diversos trabalhos a respeito do assunto. Seu modelo de qualidade percebida é conhecido como
Modelo de Gaps. Este foi fruto de uma ampla pesquisa exploratdria realizada em quatro empresas do

setor de servigos. Baseia-se em cinco lacunas (gaps) apresentados a seguir:
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1. Lacuna entre as expectativas do consumidor e as percep¢bes da administracdo a respeito
destas expectativas;

2. Lacuna entre percepcdo da administracdo e especificacdes da qualidade do servico;

3. Lacuna entre especificaces da qualidade de servigo e a prestacdo do servigo em si;

4. Lacuna entre a prestacdo do servico e a comunicacdo externa;

5. Lacuna entre o servico esperado e o servico recebido.

A figura 3 representa graficamente a interrelacdo destas lacunas.

CONSUMIDOR

Comunicagdo boca-a-boca Necessidades pessoais Experiéncias passadas

.............. > Servigo esperado ¢

A
GAP 5 | {
A 4

A

Servigo percebido

YENDEDOR

Entrega do servigo
{Incluindo contatos de - >
pré e pos vendas)
A r'y 4

GAP 3
k4

Comunicagao externa com
os clientes (Divulgagao)

Conversdo das percepgdes
em especificagdes de
gualidade de servigos

A 'y

GAP 2

Percepgao da gestdo as
-------------- » expectativas
dos consumidores

GAP 1

Figura 3. Representagado grafica do Modelo de Parasuraman, Zeithaml e Berry. Fonte: Parasuraman, Zeithaml, e Berry
(1988).

Além dessas Lacunas o modelo estabelece dez determinantes da qualidade de servico,

conforme segue:
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Tabela 1. Determinantes da qualidade de servigos.

CONFIABILIDADE: envolve a consisténcia da prestacdo e da confiabilidade. Significa que a empresa
presta o servigo corretamente da primeira vez. Significa, também, que a empresa cumpre o que
promete. Mais especificamente envolve:

- Cobranca correta;

- Manutencao correta dos registros;

- Realizagdo do servico no prazo indicado.

SENSIBILIDADE diz respeito a disposi¢do ou prontiddo dos empregados para a prestagdo de servigos.
Envolve a tempestividade ou oportunidade do servico:

- Remessa imediata do comprovante;

- Respostas rapidas aos telefonemas dos clientes;

- Prestacdo pronta de servigo (por exemplo, marcar consulta rapidamente)

COMPETENCIA significa dispor das habilidades e dos conhecimentos necessarios para prestar o
servico. Envolve:

- conhecimento e habilidades do pessoal de contato;

- conhecimento e habilidades do pessoal de suporte operacional;

- capacidade de pesquisa da organizagao, por exemplo, de uma corretora de valores.

ACESSO envolve a facilidade de abordagem e contato. Significa:

- disponibilidade do servico por telefone;

- tempo razoavel de espera para receber o servico (num banco, por exemplo);
- horario conveniente;

- localizagao conveniente.

CORTESIA significa polidez, respeito, consideragdo e comportamento amigavel do pessoal de
contato (inclusive recepcionistas, telefonistas, etc.) Inclui:

- consideracgao pelos bens do consumidor (por exemplo nada de pegadas no carpete)

- aparéncia limpa e arrumada do pessoal do contato publico.

COMUNICAGAO significa manter os clientes informados numa linguagem que possam compreender,
além de dar ouvidos a eles. Pode significar que a empresa tem que ajustar a linguagem a diferentes
clientes, aumentando o nivel de sofisticagdo com clientes instruidos e falando de maneira simples e
direta com clientes de menor instrucdo. Envolve:

- explicar o servigco em si;

- explicar quanto ira custar o servico;

- explicar a relacdo entre o servico e o custo;

- garantir ao cliente que o problema sera devidamente encaminhado.

CREDIBILIDADE significa ser digno de confianga e ser honesto. Envolve ter em mente os interesses
do cliente. Contribuem para a credibilidade:

- 0 nome da empresa;

- areputagao da empresa;

- as caracteristicas pessoais da equipe de contato;

- o grau do trabalho concentrado de venda (hard sell, no original) envolvido nas relagGes com os
clientes.

SEGURANCA ¢ estar livre de perigo, risco ou duvida. Envolve:

- seguranca fisica (Serei assaltado no caixa automatico?)

- seguranca financeira (A empresa sabe onde esta o certificado das minhas a¢des?)
- sigilo (Minhas transacGes com a empresa sao sigilosas?)

COMPREENSAO / CONHECIMENTO DO CLIENTE refere-se aos esforcos para entender as
necessidades do cliente. Envolve:

- aprender as necessidades especificas do cliente;

- dar atencdo individual;

- reconhecer clientes habituais.

TANGIVEIS s3o as evidencias fisicas do servico:
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- instalagoes fisicas;

- aparéncia do pessoal;

- ferramentas ou equipamentos utilizados para prestacao do servico;

- representacdes fisicas do servigo, como um cartdo de crédito ou um extrato bancario;
- outros clientes presentes nas instalagGes da prestadora de servigos.

Fonte:Parasuraman et al (1988). Tradugdo: Almeida (2007)

Parasuraman, Zeithaml & Berry (1985), também desenvolveram um instrumento de
mensuracao da qualidade de servicos percebida pelo cliente, denominada Escala SERVQUAL, que
consiste num questiondrio de duas declara¢des afirmativas, fazendo referéncia a expectativa do
cliente e a sua percepcdo da qualidade do servigo prestado. Porém, este instrumento nao é foco

de estudo deste trabalho.

2.9 0 Modelo de Gronroos

Gronroos (1988) afirma que “a qualidade percebida de um servico tem duas dimensdes: a
dimensdo técnica e a dimensdo funcional”. Esta classificacdo conceituada por ele define que a
dimensao técnica estd relacionada com o resultado do processo que produz um determinado servigo.
Essa dimensao se refere a “o que” o cliente recebe e ao que fica com o cliente quando o processo de
produgdo termina. A dimensdo funcional esta relacionada ao processo de producdo do servico, ou
seja, a “como” o cliente recebe e vivencia o servigo. Em uma empresa aérea, por exemplo, um cliente
pode ser transportado de uma localidade para outra como resultado do servigo (dimensao técnica),
mas sua percep¢do de qualidade também vai depender de como ele recebeu esse servico (dimensao
funcional).

Gronroos (1988) define seis critérios para boa qualidade de servigos percebida, a saber:

i) profissionalismo e habilidades adequadas para desempenhar o servico;

ii) comportamento e atitudes adequados;

iii) acessibilidade e flexibilidade;

iv) confiabilidade e veracidade;

v) capacidade de rapidamente corrigir erros que eventualmente tenham sido cometidos;

vi) reputacdo e credibilidade.

Outras conclusdes de Gronroos (1988) sdo:

i) no marketing de servigos, a importancia da interacdo cliente-vendedor é muito maior que
nas atividades do marketing dito tradicional;

ii) a imagem das empresas no ramo de servicos é mais dependente das interagdes cliente-
vendedor e da comunicacado boca-a-boca do que das empresas tradicionais;

iii) uma boa atuacdo no contato pessoal compensa problemas de qualidade técnica

tempordrios e uma qualidade técnica geral mais baixa.
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2.10 Marketing de Relacionamento

Tostes (2008) no referencial tedrico de sua dissertacdo de mestrado coloca que, segundo
(GORDON, 1998) a definicdo de marketing de relacionamento é “o processo continuo de
identificacdo e criacdo de valores e o compartilhamento de seus beneficios com clientes individuais,
durante todo o tempo de vigéncia da parceria”. E ainda, para (LOVELOCK; WRIGHT, 2001) “uma
relacdo valorizada é aquela na qual o cliente encontra valor porque os beneficios recebidos da
entrega do servico superam significativamente os custos associados a sua obtencdo”. Para a
empresa, € uma relacdo financeiramente lucrativa ao longo do tempo e na qual os beneficios de
atender os clientes podem ir além das receitas e incluir intangiveis como o conhecimento e o prazer
obtidos de se trabalhar com eles. A proposta de valor de uma empresa é muito mais do que se
posicionar em um Unico atributo. E uma declaragio sobre a experiéncia que os clientes obterdo com
a oferta e seu relacionamento com o fornecedor. A marca deve representar uma promessa relativa a
experiéncia total resultante que os clientes podem esperar. Além de criar valor, é importante
conseguir entrega-lo para os clientes. Isto resulta da exceléncia em gestdo de entrega de valor, o que

exige da empresa uma estratégia alinhada e um esforco conjunto de todos os departamentos.

2.11 Fidelidade

Segundo Oliver (1999 apud Tostes 2008), “fidelidade é um profundo comprometimento
assumido pelo consumidor em recomprar um produto ou servico consistentemente no futuro,
resultando na compra repetitiva de uma mesma marca ou de um mesmo conjunto de marcas, apesar
das influéncias situacionais e dos esfor¢cos de marketing, que podem provocar o comportamento de
mudancas de marca.” Tucker (1999 apud Tostes 2008) comenta sobre uma pesquisa realizada pela
Bain & Company: em média, 65% a 85% dos clientes que optam por ndo manter um relacionamento
com um fornecedor, dizem que estavam ‘satisfeitos’ ou ‘muito satisfeitos’ com seu antigo fornecedor
e aponta o fato dos clientes descobrirem melhor valor em outro fornecedor como principal
motivador para a troca.

Para Gale (1996, apud Totes 2008), “a criacdo de valor é essencial para a fidelizagdo dos
clientes, é necessario oferecer uma proposta de valor melhor que a da concorréncia e ndo
simplesmente a oferta de utilidades imediatas.”

Segundo Swift (2001 apud Tostes 2008), “o segredo do cliente fiel ndo esta restrito as
melhores marcas, aos melhores produtos e servicos ou a melhor publicidade. O segredo esta
exatamente nos melhores clientes. Se uma organizacdao conhece os melhores clientes, sabe o que
eles desejam, o que pode ser feito para satisfazé-los, esta empresa pode estar certa que esses

clientes permaneceram em sua base e a recompensardo com lealdade.”
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3. Método

Para solucionar o problema de pesquisa o trabalho foi dividido em quatro grandes fases, que

se realizaram na seguinte sequéncia:

3.1 Revisao Bibliografica
Esta fase tem como objetivo buscar conceitos para fundamentar o trabalho. Foi realizada de
maneira tedrica, com base na bibliografia indicada pelo professor orientador e algumas teses

encontradas sobre o assunto pelo autor, sendo todas citadas nas referéncias deste trabalho.

3.2 Pesquisa de Marketing

Foi realizada uma pesquisa de marketing sobre o seguinte problema: “Por que 99,5% da
populacdo economicamente ativa ndo investe em ac¢des?”. Esta fase teve como objetivo explorar
quais sdo os fatores determinantes que levam as pessoas fisicas a investir, ou ndo, em agdes e,
determinar qual é o perfil dos potenciais consumidores entrantes e daqueles que ja investem.

Esta pesquisa foi realizada durante a disciplina de pesquisa de marketing, junto com os
colegas de curso Evandro Koehler, Marcelo Maia Ostermann, Raphael Herédia e Renata Pessano.
Porém, na ocasido, o trabalho se restringiu a coleta de dados e montagem das tabelas. A andlise
critica e as conclusGes que seguem no presente trabalho, foram realizadas exclusivamente pelo
autor.

Dentre os diversos métodos de pesquisa de marketing, optou-se em desenvolver uma
pesquisa exploratdria divida em uma fase qualitativa e outra quantitativa. Segundo Churchill (1999
apud Espinoza e Hirano, 2003), “a pesquisa exploratdria € um meio de gerar idéias, aumentar a
familiaridade do pesquisador com o tema em investigacao e esclarecer conceitos”.

Os estudos exploratérios sdo frequentemente usados para gerar hipdteses e identificar
variaveis que devem ser incluidas na pesquisa. Conforme Malhotra (1993) “a pesquisa com dados
qualitativos é a principal metodologia utilizada nos estudos exploratérios e consiste em um método
de coleta de dados nao-estruturado, baseado em pequenas amostras e cuja finalidade é promover
uma compreensao inicial do conjunto do problema de pesquisa”.

A pesquisa exploratdria pode ser usada para os seguintes objetivos (MATTAR, 1994;
MALHOTRA, 1993; SAMPIERI et al., 1991):

¢ familiarizar e elevar a compreensao de um problema de pesquisa em perspectiva;

e ajudar no desenvolvimento ou criagdo de hipdteses explicativas de fatos a serem
verificados numa pesquisa causal;

e auxiliar na determinagdo de variaveis a serem consideradas num problema de pesquisa;
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» verificar se pesquisas semelhantes ja foram realizadas, quais os métodos utilizados e quais
os resultados obtidos, determinar tendéncias, identificar relagdes potenciais entre varidveis e
estabelecer rumos para investigaces posteriores mais rigorosas;

¢ investigar problemas do comportamento humano, identificar conceitos ou varidveis e
sugerir hipoteses verificaveis.

Inicialmente buscaram-se informacdes em base de dados cientificas sobre pesquisas ja
realizadas sobre este assunto, mas nao se encontrou nenhum estudo similar que pudesse nortear
este trabalho. Porém, em consulta a sites como o da Bovespa, encontraram-se dados quantitativos
bastante Uteis. Também foram consultados diversos sites de referéncia, especializados no mercado

financeiro, como o Infomoney, para um melhor entendimento do assunto.

Etapa Qualitativa

Conforme (Trigo & Briorschi, 1992), “a etapa qualitativa consiste em realizar entrevistas em
profundidade e ndo dirigidas, nas quais, evitando-se perguntas que possam dirigir respostas para o
gue se tem em mente, procura-se dialogar com o entrevistado dentro de um campo descontraido,
em que se propicia o maximo de liberdade de expressdo. Esse tipo de entrevista tem por finalidade
obter o maximo de informagdes que o individuo entrevistado possa oferecer”.

(Minayo, 1999), diz que “a abordagem qualitativa ndo pode pretender o alcance da verdade,
com o que é certo ou errado, deve ter como preocupac¢do primeira a compreensdo da légica que
permeia a pratica que se da na realidade. Preocupa-se com o nivel de realidade que ndo pode ser
quantificado”.

Com o objetivo de gerar uma lista de atributos, foi realizada uma série de entrevistas em
profundidade com o auxilio de roteiro especialmente preparado para este fim, o qual continha
questdes abertas e permitia que o entrevistado trouxesse a tona o que ele acredita ser relevante.
Para tentar melhor compreender quais sdo as variaveis que influenciam a tomada de decisdo dos
investidores, o grupo elaborou dois questiondrios. Um para aqueles que ndo investem em agdes e
outra para os que investem. As perguntas foram baseadas nos dados secundarios e na experiéncia de
um dos pesquisadores, que atuam como agente autonomo de investimentos.

Esta etapa foi realizada pessoalmente pelos autores. O publico alvo foi selecionado por
conveniéncia, sendo em sua grande maioria, colegas do curso de MBA. Ao total 19 pessoas foram
entrevistadas. As entrevistas cessaram quando as informacgGes fornecidas pelos entrevistados
comegaram a se repetir e ndo mais se acrescentavam novos elementos e atributos com novas
entrevistas (MALHOTRA, 2001 apud Espinoza e Hirano, 2003). A andlise de conteldo gerou o

guestionario quantitativo.
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Etapa Quantitativa

De acordo com os resultados da fase qualitativa, foram identificadas as varidveis que
influenciam a tomada de decisdo dos investidores. Para mensurar o peso de cada uma foi realizada a
etapa quantitativa. Foi elaborado um questiondrio estruturado, com perguntas objetivas, de multipla
escolha e em algumas foi utilizada a escala Likert.

Previamente, realizou-se um pré-teste do questionario com cinco investidores, o que gerou
algumas modificagdes quanto a redacgdo, formulacdo das questdes e seqiiéncia das perguntas, de
forma a facilitar o preenchimento do instrumento. A principal modificacdo foi em relacdo ao
tamanho do questionario, que estava sendo apresentado em um unico formulario. Para ndo
desmotivar os entrevistados, se reduziu o nimero de questdes, eliminando-se algumas de menor
relevincia para atendimento do objetivo da pesquisa e separou-se em dois formularios, um para
aqueles que ndo investem e outro para aqueles que investem.

A pesquisa foi publicada na internet por meio da ferramenta GoogleDocs. Os entrevistados
foram convidados, por e-mail, a acessar o link correspondente e responder o questiondrio. Para
alcancar uma maior abrangéncia de respostas, foram fechadas parcerias com a Escola de Investidores
e a Revista InvestMais, que divulgaram a mesma e convidaram seus alunos e leitores a responde-la,
além do envio por parte dos pesquisadores para as suas redes de contato. Como forma de incentivo
aos respondentes, foram oferecidos prémios por meio de sorteio. Os prémios foram:

-1°,2° e 3° Prémios: Curso As Melhores Op¢des de Investimentos.

-4°,5° 6° 7° e 8° Prémios: Assinatura semestral da revista INVESTMAIS.

Com isso, se obteve 258 questionarios respondidos, das quais 17 ndo foram considerados,
pelo fato de ndo estarem completos. Das 241 respostas validas, 182 sdo de pessoas que nao
investem e 59 de pessoas que investem.

A metodologia utilizada ndo possui rigor cientifico, especialmente quanto ao tamanho da
amostra e quanto a sua escolha ndo ter sido feita de maneira aleatdria. Portanto, seu resultado ndo
pode ser extrapolado para o restante da populagao, pois ndo reflete o comportamento do todo. As
conclusGes desta pesquisa caracterizam apenas a opinido destes respondentes. Entretanto, esta
amostragem caracteriza bem o publico-alvo das campanhas de marketing realizadas pelos escritérios
de investimentos, formado principalmente por leitores de revistas correlatas e da rede de contatos
dos seus agentes autbnomos, entre outros.

Os questionarios aplicados encontram-se em anexo.

3.3 Busca de dados secundarios

Foi realizada uma extensa busca de dados secundarios sobre o perfil das pessoas fisicas que

ja investem em acgOes e sobre pesquisas correlatas ao tema qualidade na prestacdo de servigos
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financeiros. Esta fase tem como objetivo buscar a maior quantidade de informacgdes possiveis, em
estudos anteriores, que possam auxiliar no desenvolvimento deste trabalho. Encontraram-se

diversos artigos publicados, principalmente, em sites especializados no assunto.

3.4 Fatores Criticos de Sucesso

Em seu estudo, Pauluci e Quoniam (2006) descrevem algumas técnicas para identificar os
fatores criticos de sucesso, dentre elas, Rockart (1979) descreve uma técnica simples, baseada em
entrevistas com a alta administracdo da organizacdo, em duas rodadas:

A primeira rodada compreende entrevistas individuais com os executivos, ocasides onde sao
relacionados os objetivos da empresa e, em seguida, discutidos os FCS que impactam cada um deles.
Sdo verificadas as interrelacGes entre fatores criticos e objetivos relacionados nesta rodada. Durante
a entrevista, uma reflexdo sobre os resultados da matriz permite combinar, eliminar ou até mesmo
identificar novos fatores criticos.

A segunda rodada compreende uma andlise dos resultados de todas as entrevistas e a
formulag¢do de uma proposta consolidada. Os executivos voltam, entdo, a discutir sobre o tema e os
fatores criticos de sucesso sdo revisados, buscando-se consenso.

Com base no planejamento estratégico do escritdrio da TBCS Investimentos de Passo Fundo,
foram entrevistados individualmente seus cinco principais integrantes. Logo apés, foi realizada uma
reunido entre todos, para em consenso, determinar 10 fatores criticos de sucesso, denominada
tabela preliminar. Esta tabela foi montada de forma livre, com os aspectos apontados pelos
entrevistados.

A tabela final, que é o principal resultado deste trabalho, foi elabora com foco na qualidade
percebida na prestacdo de servicos financeiros. Esta se baseia no cruzamento do modelo de
Parasuraman, Zeithaml e Berry, com o modelo de Gronrros e com a tabela preliminar. Também

aparecem aspectos destacados no referencial tedrico e nos resultados deste trabalho.



21

4. Resultados / Analise do caso

4.1 Analise critica da pesquisa de marketing

Durante a busca por dados secundarios da pesquisa de marketing intitulada “Por que 99,5%
da populagdo economicamente ativa ndo investe em agbes?”, ndo foram encontrados trabalhos
semelhantes que pudessem fornecer dados secundarios. Embora existam diversas teses de mestrado
e doutorado desenvolvidos sobre bolsa de valores e aplicagGes em renda varidvel, estes buscam
apresentar comparativos de estratégias de investimentos e propostas de novas técnicas a serem
utilizadas, restringindo-se ao enfoque econémico-financeiro da questdo.

A seguir, apresentam-se os principais resultados desta pesquisa de marketing.

Tabela 2. Perfil da amostra.

PERFIL TOTAL NAO INVESTEM INVESTEM
AMOSTRA 241 59

SEXO

M Masculino
M Feminino

IDADE
y 18
D
M Até 25 anos
M De 26 a 35 anos
M De 36 a 45 anos
M Mais de 46 anos
J %
39
%

ESCOLARIDADE

M Médio completo

M Superior incompleto
M Superior completo
M Especializagdo

M Mestrado / Doutorado
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RENDA
M Até 5S.M.
MEntre 5e 10S.M.
M Entre 10 e 20 S.M.
M Mais de 20 S.M.

0,
£ 17
%

As figuras 4 a 10 e a tabela 3 apresentam dados referentes aos entrevistados que

responderam ndo investir em ag¢bes. Quando questionados se conhecem o mercado de a¢des, mais
de 75% responderam que conhecem pelo menos um pouco. Nota-se que 56% conhecem apenas o
que aparece na midia / marketing de corretoras. Importante destacar que cerca de 20% acessam
sites especializados, possuem nog¢des de métodos de andlise do investimento e sabem como realizar

aplicagGes. A figura 4 apresenta o resultado.

4 A ~ )
_ Vocé conhece o mercado de agdes?
0.55% 7,14% H N3o conhego
0,
12,09% H Conheco pouco. Apenas o que aparece na midia / marketing de
corretoras
H Conhego pouco. Acesso sites especializados e revistas do assunto
H Conhecimento médio. Sei como fazer para realizar este tipo de
aplicagdo. Tenho nogdes de andlise técnica e / ou fundamentalista
11 Conhecimento médio. Sei como fazer para realizar este tipo de
aplicagdo
N J

Figura 4. Vocé conhece o mercado de agdes?

Além de tentar entender o quanto os entrevistados conhecem do mercado de agOes,
também é importante saber se estes convivem com pessoas que investem. Para tanto, foram
guestionados se nos seus circulos sociais, alguém investe em acdes. A maioria, representando quase
53%, responderam que sim. Pouco mais de 13% afirmou que sim, investem e recomendam. A figura 5

apresenta o resultado desta questao.

( . . 4 . ~ \
No seu circulo social, alguém investe em agoes?

H N3o investem

13,19%

H N3o sei
H Sim, investem

L4Sim, investem e recomendam

Figura 5. No seu circulo social, alguém investe em agbes?
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Para melhor compreender o problema, foram elaboradas duas questées chaves. A primeira
“Por que vocé ndo investe em a¢bes?”, tem como objetivo entender qual dos atributos é o mais

significativo para o ndo investimento. O resultado é apresentado na figura 6.

( ~n ~ . ~ ? \
Por que voce nao investe em acgoes:?
3,3%
\ H N3o possuo conhecimento suficiente

E N3o possuo disponibilidade de tempo
H Pela comodidade em investir em renda fixa
H N3o possuo disponibilidade de capital
L1 N3o gosto de correr risco

L 2,2% 4 4% )

Figura 6. Pergunta chave 1. Por que vocé ndo investe em agdes?

Surpreendentemente, a aversdo ao risco foi a escolha de apenas 3,3%. A falta de
conhecimento aparece como principal motivo. A Equipe Infomoney (2010B) também compartilha
desta visdo, quando destaca que “no Brasil, a falta de cultura de investimento, aliada ao
desconhecimento do mercado estdo entre os principais fatores a serem superados para a
consolidagdo dos investidores pessoa fisica nos mercados de renda variavel”.

A segunda questdo chave “O que faria vocé realizar este tipo de investimento?”, busca
entender o que faria esta pessoa fisica comecar a investir. Alinhado com a questdo anterior, o maior
conhecimento sobre o assunto foi a alternativa mais marcada. Destaca-se que apenas 2,2% dos

respondentes ndo investiriam de jeito nenhum. A figura 7 apresenta o resultado.

-

O que faria voceé realizar este tipo de investimento?
2,2%

H Maior conhecimento sobre o assunto e mitigagdo
do risco
M Ter a indicacdo de um profissional confiavel

H Maior disponibilidade de tempo para dedicar ao
assunto

L4 Maior disponibilidade de recursos financeiros para
aplicar

H N3o investiria de jeito nenhum

N J

Figura 7. Pergunta chave 2. O que faria vocé realizar este tipo de investimento?

A tabela 3 apresenta um quadro onde foram agrupados entrevistados segundo dois
conjuntos de atributos. O primeiro, denominado Perfil Ndo Favoravel, relne caracteristicas de
pessoas que dificilmente investiriam em acbes. J4 o segundo, denominado Perfil Favoravel, é
composto por pessoas que podem vir a investir em acbes mais facilmente, principalmente se

receberem alguns estimulos de marketing.



Tabela 3. Conjuntos de atributos.

Perfil Nao Favoravel

Perfil Favoravel

37,9% dificilmente investiriam (ndo possuem 62,1% ndo investem por falta de
disponibilidade de capital ou ndo gostam de conhecimento, de tempo ou por
correr risco) comodidade

30% dos que declaram nao investir por ndo 50% dos que declararam ndo possuir

possuir  conhecimento, nao
nenhum tipo de aplicacdo financeira

possuem

disponibilidade de capital, possuem algum
tipo de aplicagdo financeira

19,5% se sentiriam  desconfortaveis

investindo em agdes

48,9% Estariam dispostos a correr um risco
calculado em busca de maiores retornos do
gue a renda fixa

14,8% pensam em perdas quando pensam
na palavra “risco”

34,6% pensam em oportunidades quando
pensam na palavra “risco”

2,2% nao investiriam de jeito nenhum

79,1% gostariam de ser procurados por um
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agente autbnomo

Correlacionando os dados da tabela acima, pode-se segmentar a amostra em trés grupos,
conforme a facilidade em converté-los em novos investidores, a partir de a¢des de marketing.
* Grupo Favordvel: 49 entrevistados ou 26,9%. Estes possuem todas as caracteristicas da segunda
coluna da tabela 3 e nenhuma da primeira coluna. Espera-se uma alta taxa de conversao para este
grupo em um horizonte curto de tempo (até 3 meses).
* Grupo Desfavoravel: 32 entrevistados ou 17,6%. Estes, ndo possuem disponibilidade de capital,
nao possuem aplicacdo financeira ou responderam que ndo investiriam de jeito nenhum. Espera-se
uma taxa de conversdo proxima zero deste grupo. Dificilmente v3o investir no curto / médio prazo
(em até 12 meses). E importante destacar que nenhum entrevistado possui todas as caracteristicas
do perfil Ndo Favordvel e nenhuma do Perfil Favoravel.
* Grupo Indefinido: 101 entrevistados ou 55,5%. Pelo seu conjunto de atributos (por eliminacgdo),
nao pertencem ao primeiro nem ao segundo grupo e, portanto, podem vir a investir ou ndo. Espera-
se uma taxa de conversdo de baixa a média deste grupo, em um horizonte médio de tempo (em
torno de 4 a 12 meses).

A figura 8 representa graficamente a participacdo de cada um destes grupos.

4 ~
Correlagao dos Resultados
H Favoravel
H Indefinido
H N3o Favoravel
N J

Figura 8. Segmentagdo da amostra conforme a facilidade de converté-los em novos investidores.
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Como visto na tabela 3, quase 80% dos entrevistados gostariam de receber a visita de um
agente autdbnomo. Quando questionados sobre a importancia de receber a indicagdio de um
profissional de confianca, mais de 75% marcaram as alternativas 4 ou 5 em uma Escala Likert, onde 5
representa “muita diferenca”. A figura 5 mostra que quase 53% dos entrevistados convivem com
alguém que investe e, portanto, a partir do seu circulo social, pode vir esta indicacdo. A figura 9

apresenta o resultado desta questao.

-

~

Faria diferenca ter a indicagao de um profissional
confiavel?

60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0%
Nenhuma 2 3 4 Muita diferenca
diferenca

Figura 9. Faria diferenca ter a indicagdo de um profissional confidvel?

Por fim, busca-se entender a satisfacdo destes entrevistados com o retorno de seus
investimentos atuais. Quase 50% responderam ndo estar satisfeito, contra menos de 15% que
afirmaram estar satisfeito. E importante destacar que, independente da satisfacdo, quase 50%
aceitariam correr um risco calculado em busca de um retorno maior. A figura 10 apresenta o

resultado.

4 n . . g s . . )
Vocé esta satisfeito com o retorno da sua principal

aplicagao?

H Estou satisfeito. Aceitaria correr um risco calculado em busca
de retorno maior.

H Estou satisfeito. E um investimento seguro. Ndo quero correr
risco.

E N3o estou. Aceitaria correr um risco calculado em busca de
retorno maior.

L1 Ndo estou. Porém é um investimento seguro. Ndo quero
correr risco.

H N3o sei responder / N3o possuo aplicagdo.

Figura 10. Vocé esta satisfeito com o retorno da sua principal aplicagdo?
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As figuras 11 a 15 apresentam dados referentes aos entrevistados que ja investem em agoes,
com intuito de mapear algumas de suas caracteristicas. Quando questionados sobre a frequéncia que
acompanham o mercado, pouco mais da metade respondeu que diariamente. O resultado é

apresentado na figura 11.

/ ~n . ~n
Com qual frequéncia vocé acompanha o
mercado de agoes?
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%
9 Uma vez por dia Uma vez por semana Uma vez por més
J

Figura 11. Com qual frequéncia vocé acompanha o mercado de agGes?

Quando questionados sobre qual o grau de conhecimento deste mercado que acreditam
possuir, em uma Escala Likert, onde 1 significa pouco conhecimento e 5 muito conhecimento, a
grande maioria assinalou até 3. Isso demonstra que apesar de realizarem este tipo de investimento,
em busca dos seus beneficios, podem ndo conhecer os riscos envolvidos ou estratégias mais

adequadas. A figura 12 apresenta o resultado.

4 Qual o grau de conhecimento deste )
50.00% mercado que vocé acredita possuir?
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%
0,00% 1 2 3 4 5
M Total 11,86% 28,81% 45,76% 10,17% 3,39%

Figura 12. Qual o grau de conhecimento deste mercado que vocé acredita possuir?

Embora tenham a consciéncia de ndao conhecer muito o mercado, menos da metade ja
realizou algum curso. Ponto positivo é que a grande maioria, cerca de 76% dos entrevistados, tem

interesse em realizar. A figura 13 apresenta o resultado da pergunta “Vocé ja realizou algum curso?”.



/ N e s . ?
£0.00% Vocé ja realizou algum curso?
’ 0
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%
0,00% - .
N30 bois ndo N3do, mas tenho Sim e tenho
tenhcl> Fi)nteresse interesse em interesse em Sim.
realizar realizar outros
\ M Total 3,39% 49,15% 27,12% 20,34%

Figura 13. Vocé ja realizou algum curso?
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A figura 14 apresenta uma relacdo entre a maneira que estes investidores tomam suas

decisbes com a ferramenta que estes utilizam para realiza-las. Destaque para os 28,81% que

conversam com operadores de corretora ou banco. Outros 32,2% afirmam realizar analise técnica ou

fundamentalista. Os 38,99% restantes, decidem de forma mais arriscada, baseados apenas no que

aparece na midia ou por conversa com amigos. A execug¢do das ordens de compra ou venda pode ser

por meio de um agente autdbnomo, opgao assinalada por 35,6%, ou de forma independente, por

meio de um Home Broker (ferramenta disponibilizada por algumas corretoras, espécie de um Home

Banking, onde o investidor pode executar as ordens), opg¢do assinalada pelos 64,4% restantes. Isso

demonstra que a grande maioria dos entrevistados ndo utiliza assessoria profissional para realizar

este tipo de investimento.

/~30,00%
25,00%
20,00%
0,
15,00% 10.17%
10,007
00% 5,08% 5,08%
o =
0,00%
Faco andlise técnica Pelo que aparece na  Por conversa / Por conversa /
e/ou midia / telejornais / indica¢do de amigos indicacdo de um
fundamentalista sites especializados operador de
corretora ou banco
\_ _1Agente autbnomo  E Home Broker

\

J

Figura 14. Como o investidor toma suas decisdes x Qual é o método de execugdo que utiliza.

Por fim, busca-se entender a satisfacdo destes entrevistados com relacdo ao retorno de seus

investimentos atuais e também o que os levaria a deixar de investir. Apenas 3,4% assinalaram que
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estdo insatisfeitos e pretendem deixar de investir. Entre aqueles que pretendem continuar
investindo, os que estdo satisfeitos representam 44,1% e os insatisfeitos 52,5%. Entre os motivos
mais apontados como sendo os que levariam estes entrevistados a deixarem de investir estdo o
investimento em outro negdcio (38,9%) e necessitar o dinheiro para alguma emergéncia (37,3%). A

figura 15 apresenta o resultado.

4 )

Vocé esta satisfeito X O que o levaria a deixar de investir
25,0% . .
I Crise internacional
20,0%
H Falta de tempo e perda de confianca
15,0% no Banco / Corretora
10,0% H Investir em outro negdcio (iméveis,
pecudria, negdcio proprio,...)
5,0% 3,4%
1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% . S
0.0%. 0.0%.0.0% M Precisar do dinheiro para uma
0,0% ' 4 | || - || emergéncia (problema de sadde,
N3o e pretendo N3o, mas Sim e pretendo perda do emprego,...)
deixar de investir pretendo continuar M Ter uma grande perda em uma
continuar investindo operagao
investindo
- /

Figura 15. Vocé estd satisfeito com o retorno x O que o levaria a deixar de investir.

4.2 Busca de dados secundarios

A grande fonte de dados secundarios sobre o mercado de acbes é a prépria BM&F Bovespa,
gue em seu site divulga uma série de informacgGes estatisticas sobre os investidores. Em sites e
revistas especializadas, também encontram-se artigos sobre o comportamento dos investidores e
compila¢Oes de dados histéricos.

A seguir, apresentam-se alguns dados estatisticos sobre a evolugao e o perfil dos investidores
na BM&F Bovespa, segundo dados divulgados pela mesma.

O numero de investidores, classificados como pessoa fisica, apresentou um forte crescimento
entre os anos de 2002 e 2009, registrando uma expansao superior a dez vezes, passando de menos
de 100.000 para 552.364, nestes sete anos. O forte crescimento foi interrompido durante o final do
ano de 2008 e o primeiro semestre de 2009, principalmente pelos efeitos da forte crise financeira
internacional, que assustou diversos investidores. A figura 16 demonstra graficamente este

crescimento.
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Figura 16: Participagdo total de pessoas fisicas. Fonte: BM&F Bovespa.

Em uma entrevista em agosto de 2009, publicado por Peres (2009), o diretor presidente da
BM&F Bovespa fez as seguintes declaragdes: “Chegard o dia em que todos os brasileiros, ao
planejarem seus investimentos, pensardo em investir em ag¢des.” “J4 temos 550 mil pessoas fisicas
investindo na Bolsa. Mas nosso objetivo é que esse nimero multiplique por 10 nos préximos cinco
anos, chegando a mais de 5 milhdes de investidores dessa categoria”, garante o executivo.

Em fevereiro de 2010 foi registrado o novo recorde, quando 558.853 pessoas fisicas,
conhecidas como investidores do varejo, realizaram pelo menos um negdcio no segmento Bovespa.
Além disto, Alves (2010) destaca que “os investidores do varejo mantiveram a primeira posicdo no
ranking de participagdo dos investidores no volume financeiro do segmento Bovespa. No segundo
més do ano, a participacdo dos investidores de varejo (como sdo conhecidos) no volume total da
BM&F Bovespa passou para 32,05%, ante 31,45% registrados no més imediatamente anterior. A
segunda posic¢ao ficou com os investidores institucionais, que representaram 28,95% do volume total
da bolsa, ante 29,40% registrados em janeiro.

A tabela 4 apresenta alguns dados sobre a evolucdo da participacgdo dos grupos de
investidores no segmento Bovespa, compilados pelo autor, originalmente publicados por Calixto

(2009), Nunes (2009) e Alves (2010).

Tabela 4: Evolucdo da participacdo dos grupos de investidores.

B ER Maio Maio Maio Junho Fevereiro
2002 (%)* @ 2007 (%)* | 2008 (%)* | 2009 (%)** 2010 (%)***
Pessoa Fisica 18 24 28 29,69 32,05
Institucionais 25,65 28,95
Estrangeiros 28 34 35 36,50 27,83
InstituicOes financeiras 6,10 8,78
Empresas 2,01 2,35
Outros 0,05 0,04

* Fonte: Calixto (2009). ** Nunes (2009). *** Alves (2010).
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A crise financeira mundial, ocorrida entre os anos de 2008 e 2009, também mudou a
dindmica de participacdo dos grupos de investidores na bolsa brasileira. Os investidores estrangeiros,
qgue até entdo ocupavam exclusivamente a primeira posicdo em volume financeiro movimentado,
perderam lugar para as pessoas fisicas e os institucionais, que em fevereiro de 2010 ocuparam o
primeiro e segundo lugares, respectivamente. Entretanto, observa-se uma grande oscilagdo entre os
participantes e tem ocorrido trocas constantes de posicao nesta classificacdo. Nos meses posteriores
ja se observou a volta do investidor estrangeiro para a ponta da tabela.

Calixto (2009) ressalta que, “em maio de 2009 as pessoas fisicas representaram 32% do
volume negociado, e em maio de 2008 e 2007, era de 28% e 24%. Mais impressionante se
compararmos aos 18% em maio de 2002”. E ainda, “os investidores estrangeiros representaram 37%
das operagbes na bolsa em maio de 2009. Este nimero foi de 35% e 34% em maio de 2008 e 2007,
respectivamente. Em maio de 2002, em plena crise pré-elei¢do, representava 28%”".

Quando separados por género, percebe-se que a grande maioria dos investidores é do sexo
masculino. Embora a participagao feminina tenha se reduzindo nos anos de 2008 e 2009, muito em
funcdo do cenadrio de crise, nota-se que possui uma tendéncia de crescimento ao longo do tempo.
Contribui para isso, os esforcos que a BM&F Bovespa e diversas corretoras tem feio para atrai-las,
lancando produtos e servicos destinados a este publico-alvo.

A tabela 5, publicada por Alves (2009B), demonstra a participacdo de homens e mulheres na

BM&F Bovespa, desde 2002 até o final de 2009.

Tabela 5: Participacdo de homens e mulheres no total de investidores pessoa fisica.

Ano Homens (%) Mulheres (%)
2002 82,37 17,63
2003 81,60 18,40
2004 80,77 19,23
2005 78,76 21,24
2006 78,18 21,82
2007 75,38 24,62
2008 76,63 23,37
2009 76,51 23,49

Fonte: BM&F Bovespa.

De acordo com a BM&F Bovespa, dos mais de 520 mil investidores em junho de 2009,
28,44% estavam concentrados na faixa etdria entre 26 e 35 anos. Na sequéncia, apareciam os

investidores entre 36 e 45 anos (22,61%) e aqueles entre 46 e 55 anos (18,76%).
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Alves (2009A) fez a seguinte analise sobre isso. “O numero de investidores cai conforme a
idade aumenta. Considerado um investimento de risco, ja que ndo é possivel estimar o retorno da
aplicacdo, a renda variavel é indicada a investidores mais agressivos e que, principalmente, tenham
visdo de longo prazo. Quanto mais jovem for, mais o investidor pode carregar seus investimentos em
renda varidvel, pois tem o tempo a seu favor. Agora, para quem tiver um tempo mais apertado, é
melhor buscar aplicagdes mais conservadoras, que lhe garantam um ganho menor, porém mais
seguro”.

A tabela 6 mostra que os investidores tém essa consciéncia. Segundo os nimeros, com o
passar dos anos, os investidores vao saindo ou entrando menos na renda variavel, possivelmente em
busca de aplicagbes mais conservadoras. Porém, Sato (2010) destaca que “ha investidores das
geragdes mais antigas que sempre preferiram aplicagdes arriscadas, ao mesmo tempo em que
muitos dos jovens sdo conservadores”. Os dados também s3o apresentados segmentados pelo sexo

dos investidores.

Tabela 6: Participacdo de investidores pessoa fisica for faixa etdria — quantidade de contas.

. - Total Homens Mulheres
Faixa etaria % % %
Contas Contas Contas
Até 15 anos 2.008 0,39% 1.254 0,31% 754 0,62%
De 16 a 25 anos 33.358 6,40% 26.876 6,73% 6.482 5,33%

De 26 a 35 anos 148.218 28,44% 117.464 29,40% 30.754 25,27%
De 36 a 45 anos 117.861 22,61% 91.714 22,96% 26.147 21,48%
De 46 a 55 anos 97.783 18,76% 72.494 18,15% 25.289 20,78%
De 56 a 65 anos 71.396 13,70% 52.678 13,19% 18.718 15,38%
Mais de 66 anos 50.572 9,70% 36.997 9,26% 13.575 11,15%
Total 521.196 100,00% 399.477 100,00% 121.719 100,00%

Fonte: BM&F Bovespa

Apesar de ndo serem a maioria e de deixarem a renda variavel de lado, com o passar dos
anos, quanto mais velho o investidor, maior o valor aplicado na bolsa. Segundo os dados da BM&F
Bovespa, dos RS 79,18 bilhdes aplicados em junho de 2009 por pessoas fisicas, 35,85% (a maior
parte) eram de investidores com idade acima de 66 anos. Os investidores entre 26 e 35 anos, que
detinham a maior parte das contas de pessoa fisica no sexto més do ano, eram responsaveis por
apenas 6,55% do valor aplicado, ou seja, RS 5,19 bilhdes.

A tabela 7 demonstra a participagdo dos investidores de varejo, por faixa etdria e sexo, em

termos de montante aplicado.
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Tabela 7: Participacdo de investidores pessoa fisica for faixa etdria — montante aplicado.

. . Total Homens Mulheres
Faixa etaria % % %
Valor Valor Valor
Até 15 anos RS 0,30 0,38% R$ 0,23 0,37% RS 0,07 0,42%

De 16 a 25 anos R$ 0,76 0,96% RS 0,55 0,88% R$ 0,21 1,27%

De 26 a 35 anos R$ 5,19 6,55% RS 4,15 6,63% RS 1,04 6,28%

De 36 a 45 anos RS 10,42 13,16% RS 8,48 13,54% RS 1,94 11,71%
De46a55anos  R$14,53  1835%  R$11,67 18,64%  R$2,86  17,26%
De 56 a 65 anos RS 19,60 24,75% RS 16,10 25,71% RS 3,50 21,12%
Mais de 66 anos RS 28,38 35,84% RS 21,43 34,23% RS 6,95 41,94%
Total RS 79,18 100,00% RS 62,61 100,00% RS 16,57 100,00%

Valores em Bilhdes. Fonte: BM&F Bovespa

Sato (2009) publicou uma coluna no portal Infomoney que trata sobre a diferenca de
geracOes de investidores. Nesta, ele coloca as palavras do diretor do MBA Executivo da FAAP —
Fundacdao Armando Alves Penteado, Tharciso Souza Santos onde define que "a grande diferenca
entre as geracdes de investidores é que a mais nova trabalha em um ambiente muito mais favoravel.
Por conta da internet, ha mais informacgdes disponiveis, a economia do Pais se estabilizou, o nivel de
inflacdo esta sob controle, os fundamentos macroeconémicos melhoraram e a globalizagdo imp0s
um maior rigor na fiscalizacdo das empresas - o que pode ser representado pela CVM".

Sato (2010) coloca ainda que “outra caracteristica das geracdes mais velhas de investidores é
a confianga quase incondicional na figura do gerente do banco e a preferéncia por grandes bancos na
hora de selecionar um intermedidrio para suas aplica¢Ges. Tal caracteristica ndo é hoje tdo evidente

nos jovens”. A tabela 10 apresenta um resumo das diferencas, elaborada por Sato (2010).

Tabela 10. A diferenca entre a velha e a nova geragao de investidores.

Antes Hoje

Preferéncia por linhas de telefone, automdéveis, | Preferéncia por fundos multimercados, fundos de

imoveis, poupanga, renda fixa acoes, Bolsa, renda fixa

Apetite menor ao risco Apetite maior ao risco

A Bolsa era vista como algo direcionado a A Bolsa é vista como um ambiente positivo ao
"irresponsaveis" investidor

A Bolsa era incipiente A Bolsa estd consolidada

Investidores tinham dificuldade de se informar Com a internet, ficou mais facil se informar
Nao havia homebroker Homebroker revolucionou modo de investir
Confiava-se muito no gerente do banco Investidor é mais independente

Corretoras e bancos menores tém papel

Bancos grandes eram a preferéncia
fundamental

Fonte: Sato (2009).
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Em abril de 2010 a Equipe Infomoney (2010A) publicou uma matéria intitulada “Pesquisa da
KPMG revela que investidores ndao confiam em intermedidrios financeiros”. Esta pesquisa mostra que
77% dos investidores véem intermediarios financeiros como menos confidveis que politicos. Segundo
a analise, a confianca sé seria restaurada se as instituicdes fossem mais claras em suas estratégias e
técnicas de gestdo. Oliver Cunningham, diretor da KPMG, coloca que os investidores do varejo estdo
mais atentos na transparéncia das informacOes prestadas por estas instituicdes, com relacdo ao
desempenho de suas estratégias de investimentos e que gostariam que as instituicGes passassem
mais tempo com eles tirando duvidas e permitindo um maior acesso face a face.

A Equipe Infomoney (2010A) escreveu que para o diretor da KPMG, a chave para aumentar a
confianga entre esses investidores e as instituicdes nada mais é que a comunica¢do. Ele fala que,
deixando claros os riscos, estratégias, mecanismos e técnicas utilizadas na gestdo de portfdlios, as
conversas aproximam os clientes e diminuem a inseguranca. “Oucga seus clientes, alinhe suas
estratégias a eles”. Neste ponto, ele acredita que casas menores acabam ganhando em termos de
maior confiabilidade, jd que possuem mais tempo e disposi¢ao para melhorar as relagdes pessoais.

Segundo Magalhdes (2009) “as corretoras de valores enfrentam um dilema: se ndo
investirem em seu quadro de pessoas, em infraestrutura e na melhoria da eficiéncia operacional
tendem a perder mercado ou até desaparecerem. A duvida que fica para muitos é qual o perfil do
profissional do futuro nas corretoras?” No mesmo artigo, Magalhdes cita que de acordo com o
diretor do setor financeiro da Fesa, empresa de busca e selecdo de executivos de alta direcao,
Ricardo Amatto, o ambiente das corretoras mais do que nunca exige do profissional que pretende se
desenvolver nessa area o perfil de empreender, ou de quem vai ter seu ganho totalmente
relacionado ao seu desempenho, exigindo ainda mais as competéncias individuais.

Em uma matéria sobre o que as corretoras estdo fazendo para disputar a preferéncia dos
investidores, publicada em junho de 2009 na revista InvestMais, Ghiurghi (2009) compila uma série
de opinides de representantes de diversas corretoras e especialistas no assunto. A seguir, serdo
reproduzidos alguns trechos desta reportagem.

Segundo Conrado C. Navarro (consultor da Dinheirama), muitos investidores pessoa fisica
operam por meio do home broker, o que significa que nem sempre sabem quais sdo os profissionais
responsaveis por sua conta. Poucos visitam a corretora ou falam constantemente ao telefone com
seus consultores e corretores. Para compensar a falta de contato, corretoras passaram a criar
comunidades on-line e a participar ativamente de foruns de discussdo e outras iniciativas da internet.

Além da internet, as corretoras tém apostado em diversas estratégias para identificar
demandas dos investidores. A Santander Corretora realiza mais de 200 eventos por ano para ouvir os
consumidores e entender o que eles precisam. “Acreditamos que escutar o cliente é a melhor

maneira de identificar novas oportunidades”, afirma André Salgado (superintendente da corretora).
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Mas, em meio a tantas opgdes, qual a ideal para o investidor pessoa fisica e iniciante no
mercado de ag¢des? Segundo Verdi Monteiro, diretor de fomento de negdcios da BM&FBovespa, o
primeiro passo é obter o maximo possivel de informagdes sobre as corretoras. “Visite o site das
empresas e o da BM&FBovespa. Ouca a opinido de especialistas”. Para Alexandre Lignos, analista da
Intelect Gerenciamento Financeiro (IGF), a questdo é bastante complexa e envolve uma série de
fatores, entre eles, o perfil do investidor. Segundo Lignos, os principais critérios levados em conta na
hora de optar por uma corretora sdo o home broker, custos e seguranca. Mas o analista aconselha as
de grande porte. “Corretoras menores com baixa taxa de corretagem sao de risco mais alto”, afirma.
Para Rodnei Riscali, diretor-executivo da Hera Investment, o investidor deve buscar empresas que
foquem na transparéncia, solidez, que tenham registro nos drgaos regulatérios e que sejam capazes
de oferecer a seus clientes os produtos adequados ao perfil de risco de cada um. “Um ponto a ser
observado é a facilidade no acesso de informagdes e no contato com os colaboradores da empresa,
que devem estar sempre a disposicdo para sanar eventuais dlvidas e manter seus clientes bem
informados sobre os produtos.”, diz.

De acordo com Navarro, do Dinheirama, existem dois equivocos comuns cometidos pelo
investidor iniciante. O primeiro, pensar apenas em prec¢o. “Diversas corretoras cobram precos
maiores, mas oferecem ferramentas exclusivas bastante interessantes”, explica. O segundo erro,
focar apenas nos servicos on-line. Para ele, somente uma 6tima plataforma de home broker nao é
suficiente. “Preocupe-se com o background técnico dos corretores e administradores da empresa e
leve em conta as facilidades oferecidas fora da internet.”

Para finalizar, Navarro cita algumas recomendagdes importantes na avaliagcdo das corretoras:
e Facga o teste: o atendimento diz muito sobre a corretora. Ligue, entre em contato, perceba

guanto tempo de espera terd de enfrentar para chegar até um atendente.
e Prefira sistemas que sejam amigdveis e oferecam ferramentas inovadoras, porém praticas de
utilizar.
e Opte pelas corretoras estabelecidas e com bom histdrico de operacdo também fora da internet.
e Dé preferéncia as que oferecam relatérios diarios e mensais. Dessa forma, sera possivel ter
acesso a opinido dos especialistas contratados.
e Prefira as corretoras que disponibilizam test-drives.
e Evite basear-se apenas nas recomendacdes de amigos.
Para finalizar, Ghiurghi (2009) apresenta uma série de recomendac¢des de diversos

representantes de corretoras e especialistas no assunto. A saber:
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André Salgado, da Santander Corretora: “O que o investidor espera de uma corretora é
atendimento rapido, pesquisa de qualidade e relacionamento em um ambiente de solidez e
seguranca.”

¢ Verdi Monteiro, da BM&FBovespa: “Nao acredite em quem |he prometer um ganho prévio ou
fixo e, consequentemente, ndo faga investimento com base nesse tipo de promessa.”

e Conrado C. Navarro, do Dinheirama: “A oferta de relatérios de analise, opinido de especialistas,
carteiras sugeridas, ferramentas de otimizacdo e dados relevantes sobre as empresas sdo
diferenciais das corretoras.”

« Agora Invest: “O investidor busca uma instituicdo sélida, com étimos profissionais, vasto
conteldo para ajuda-lo nas tomadas de decisGes e com ferramentas adequadas para seu perfil.”

e Omar Amorim Camargo, da Omar Camargo Corretora de Cambio e Valores Ltda.: “Nds nos
caracterizamos por ser uma corretora premium que preza pelo atendimento altamente
personalizado, demandado pelos principais clientes.”

e Marcelo Maisonnave de Oliveira, diretor da XP Investimentos: “Nosso objetivo é ser mais que

uma corretora, mas uma consultoria completa de investimentos, tanto na bolsa como na renda

fixa e em outros aspectos da vida do cliente (seguros, educacdo financeira, etc.).”

4.3 Fatores Criticos de Sucesso

A tabela 11 foi montada pelo autor, conforme metodologia descrita no item 3.4.

Tabela 11 — Fatores Criticos de Sucesso. Tabela Preliminar

Fator Critico Significado

Agentes autbnomos experientes em compra e venda de
Operadores qualificados em trade acdes que saibam identificar boas oportunidades de
negécios no mercado.

Agentes autdnomos capacitados e com perfil para
prospectar novos clientes.

Satisfacdo dos Clientes Clientes percebam valor nos servicos prestados.

Operadores qualificados na captacao

Credibilidade Honestidade, sinceridade, confianca,...

Bons computadores, mesas, cadeiras, acesso rapido a
Infraestrutura internet, plataformas de negociacdo estaveis,
disponibilidade de linhas telefénicas,...

Prospects, quando abordados, ja tenham conhecimento da
marca do escritdrio.

Agentes autdnomos com boas amizades e convivéncia em
circulos sociais com potencial para realizar investimentos.
Localizacdo Localizacgdo fisica privilegiada em local nobre da cidade.

Lembranca de marca

Rede de relacionamento

Preco Preco cobrado pelo servico.

Bom controle dos processos internos e dos custos (fixos e

Processos e controle de custos . . , .
variaveis) envolvidos no negécio.
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5. Discussao / Consideracoes finais

Os principais fatores que explicam a, ainda, baixa participacdo da populacdo
economicamente ativa brasileira na bolsa de valores, quando comparado com paises como Estados
Unidos e Chile, onde 50% e 27% da populagdo economicamente ativa participam, respectivamente,
estdo ligados a questGes sociais, econGmicas e tecnoldgicas, que recentemente foram criadas. Entre
estes, estdo: controle da inflagdo, estabilidade monetaria, queda da taxa de juros, aumento da renda,
popularizacdo do computador e do acesso a internet.

Desde meados da década de 1990, quando estes fatores acima comecgaram a se consolidar, o
numero de investidores na bolsa de valores vem crescendo de forma significativa. Nos ultimos oito
anos, esse nimero cresceu mais de seis vezes e, apresenta uma expectativa de crescimento de dez
vezes para 0s préximos cinco anos.

Este crescimento trousse consigo uma série de escritérios de investimentos que foram
abertos nos ultimos anos, e outros que ainda surgirdo nos préximos, aumentando a oferta deste
servico em busca desta grande demanda de novos investidores. Contudo, percebe-se que os esforgos
de marketing e a concorréncia tem se acirrado na captac¢do e pouco se faz pela manutenc¢do da base
atual de clientes. Parece que os players atuais demonstram saber o potencial de crescimento do
mercado e também que boa parte dos investidores em renda fixa ndo estd satisfeita com os
resultados e aceitaria correr um risco calculado em busca de um retorno maior. A figura 10 apresenta
estes valores.

Por outro lado, parecem desconhecer o nivel de satisfacdo dos seus clientes atuais. Conforme
o resultado apresentado na figura 15, quando os entrevistados que ja investem foram perguntados
se estdo satisfeitos com o retorno de seus investimentos atuais, apenas 3,4% assinalaram que estdo
insatisfeitos e pretendem deixar de investir e outros 52,5% estdo insatisfeitos mas pretendem
continuar investindo. Assim, ao longo dos préximos anos, as empresas que quiserem se manter e
crescer, vao ter que refinar suas estratégias de marketing, aproximando-se do que ja se faz em
outros setores mais competitivos. Este trabalho apresenta uma série de reflexdes sobre esta questdo
e aponta caminhos, para aqueles que buscam um referencial tedrico a ser colocado em pratica,
sendo este um dos pontos mais relevantes desta pesquisa.

Entendendo que as varidveis sociais, econdémicas e tecnoldgicas sdo externas e que o0s
escritérios de investimentos ndo possuem controle sobre as mesmas, neste trabalho se buscou
entender quais sdo as variaveis internas, sobre as quais se possui controle, na otica dos aspectos
criticos voltados a qualidade percebida na prestacdo do servico.

A seguir, apresentam-se as conclusdes para cada um dos objetivos especificos:
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- Ampliar: Explorar quais sao os fatores determinantes que levam as pessoas
fisicas a investir, ou nao, em acgoes. Estabelecer o perfil dos potenciais

consumidores entrantes e daqueles que ja investem nesta modalidade.

O principal fator que leva as pessoas fisicas a investir em agGes é o potencial de maior
valorizacdo desta modalidade, quando comparada as tradicionais alternativas de renda fixa, como a
caderneta de poupanca e o CDB, apesar dos riscos envolvidos.

Diariamente sao vinculados noticias a respeito do mercado de capitais nos principais veiculos
de comunicagdo. Isso justifica porque menos de 25% dos entrevistados que ndo investem, afirmaram
conhecer essa modalidade de investimento e 53% conhecem pessoas que aplicam na bolsa.

Apesar disto, o principal motivo pelo qual as pessoas fisicas ndo investem em a¢des, como
demonstra a figura 6, é o fato de nao possuir conhecimento suficiente. Ou seja, estes sabem que
existe esta modalidade de aplicagdo, mas ndo tem informagGes necessdrias, que lhe passem
seguranca, para realizar a aplicacdo. Destaca-se que a aversao ao risco, foi a alternativa de apenas
3,3% dos respondentes.

Em linha com esta questao, os entrevistados responderam, como sendo o principal fator que
os levaria a investir, o maior conhecimento sobre o assunto. Em segundo lugar, vem a indicacao de
um profissional de confianga. Isso demonstra a importancia da clareza necessaria no negécio e da
transparéncia que deve existir entre o agente autbnomo e o cliente. As figuras 7 e 9 apresentam
estes dados.

A tabela 3 resume bem as principais caracteristicas dos potenciais consumidores entrantes.
Da correlacdo destes fatores, conclui-se que quase 27% dos entrevistados possuem um grande
potencial para comecar a investir em a¢des em um curto intervalo de tempo e outros 55,5% um
potencial médio. Estes nimeros demonstram a atratividade deste mercado. Outros fatores que
podem ser destacadas das respostas destes entrevistados s3o:

- 96,2% sabem que podem comecar a investir em a¢ées com pequenas quantias de dinheiro;

- 85,5% nunca foram procurados por um agente auténomo de investimentos, sendo que
destes, 79,1% gostariam de ser procurados por um;

- 2,2% apenas, nao investiriam de jeito nenhum.

O item 4.2 apresenta uma extensa base de dados secundarios sobre o perfil dos investidores
pessoas fisicas na BM&F Bovespa, com informagdes sobre o crescimento, evolucdo da participagdo
por sexo, classificacdo por idade e sexo do nimero de contas e volume negociado, entre outros. Na
tabela 10 é possivel perceber as diferengas entre os antigos e novos investidores. Com estas
informacgdes, é possivel realizar uma boa segmentagdo de clientes, que constitui uma poderosa

ferramenta de marketing, para oferecer produtos adequados a cada grupo. Como exemplo, cita-se o



38

fato de que enquanto a idade sobe, o nimero de contas cai. Mas sdo os investidores mais velhos que
representam o maior volume de dinheiro em negocia¢do. Isso demonstra a importancia do escritério
de investimentos em acdes, que tem esta modalidade como o seu carro chefe, também possuir um

portfdlio de produtos variado, como alternativa para manter seus clientes ao longo do tempo.

- Reter: Revisar conceitos sobre qualidade na prestacao de servigos e fatores

criticos de sucesso de um negocio.

Cada um dos itens da revisdo tedrica deste trabalho, isoladamente, poderia ser tema de uma
dissertacdo completa. Também poderiam ser revisados estes conceitos tratados por diferentes
autores e, até mesmo, outros conceitos correlatos. Entretanto, esta base tedrica é suficiente para a
compreensdo dos aspectos criticos, envolvidos na atividade de um escritdrio de investimentos e do
agente auténomo, que sado fortemente voltados a prestacdo de servico.

Com esta revisdo, o autor conclui que a qualidade percebida na prestacao de servico,
satisfacdo e fidelidade do cliente, sdo conceitos interligados onde um é conseqliéncia ou origem do
outro. Por sua vez, estes estdo fortemente atrelados as expectativas do cliente, sendo que este, s
percebe um valor diferenciado no servico prestado, quando o mesmo supera as suas expectativas.

A estruturacdo da cadeia de valor para um escritério de investimentos em ac¢des, ou mesmo
para as corretoras, demonstra o papel fundamental exercido pelo agente autbnomo. Como pode ser
visto na figura 2B, este profissional é o principal elo como os investidores e, nas palavras de Grénroos
(1988), “no marketing de servicos, a importancia da interacdo cliente-vendedor é muito maior que
nas atividades do marketing dito tradicional”, entre outros pontos desta relagdo que ele destaca
como fundamentais nas atividades de prestacdo de servigo.

Buscaram-se nestes constructos apresentados na revisao tedrica os atributos para identificar
os fatores criticos de sucesso para um escritdrio de investimento em acles. Estes, por sua vez, se
bem compreendidos, tornam-se uma ferramenta estratégica poderosa para a geracdo de vantagem
competitiva para o negdcio.

- Determinar: Montar uma tabela com os fatores criticos para o sucesso de

um escritdrio de investimentos em ag¢oes, fundamentada nas conclusoes dos itens

anteriores.

A tabela 12 apresenta dez fatores criticos de sucesso para um escritorio de investimentos em
acles, pela otica da qualidade percebida e satisfacdo do cliente, correlacionando a Tabela 1
(Determinantes da qualidade de servigos pelo modelo de GAPS de Parasuraman, Zeithaml e Berry
(1985; 1988)), os critérios para boa qualidade de servicos percebida de Gronroos (1988), a Tabela 11
(Fatores Criticos de Sucesso. Tabela Preliminar), demais itens do referencial tedrico, resultados da

pesquisa de marketing, dados secundarios e contribuicdes do autor.



Item Fator Critico de Sucesso

Tabela 12 — Fatores criticos de sucesso para um escritdrio de investimento em ac¢des

Significado para o Autor

Parasuraman, Zeithaml e Berry
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Gronroos

Operadores qualificados
em trades

Agentes autbnomos experientes em
compra e venda de agGes que
saibam identificar boas
oportunidades no mercado.

COMPETENCIA significa dispor das habilidades e dos
conhecimentos necessdrios para prestar o servigo. Envolve:
- conhecimento e habilidades do pessoal de contato e do
pessoal de suporte operacional;

- capacidade de pesquisa da organizacao.

Profissionalismo e
habilidades adequadas
para desempenhar o
servigo.

Operadores qualificados
2 | nacaptacdo de novos
clientes

Agentes autdnomos capacitados e
com perfil empreendedor para
prospectar novos clientes
(preferencialmente com boa rede
de relacionamento).

COMUNICAGAO significa manter os clientes informados numa
linguagem que possam compreender, além de dar ouvidos a
eles. Pode significar que a empresa tem que ajustar a
linguagem a diferentes clientes, aumentando o nivel de
sofisticacdo com clientes instruidos e falando de maneira
simples e direta com clientes de menor instrucao. Envolve:
explicar o servico em si; quanto ird custar; explicar a relagdo
entre o servigo e o custo; garantir ao cliente que o problema
sera devidamente encaminhado.

A imagem das
empresas no ramo de
servicos é mais
dependente das
interacdes cliente-
vendedor e da
comunicac¢ao boca-a-
boca do que das
empresas tradicionais.

3 | Satisfagdo dos Clientes

- Clientes percebem valor nos
servicos prestados e estes superam
as suas expectativas;

- Gerenciamento de expectativas;

- Saber dialogar e ouvir o cliente.

COMPREENSAO / CONHECIMENTO DO CLIENTE refere-se aos
esforcos para entender as necessidades do cliente. Envolve:

- aprender as necessidades especificas do cliente;

- dar atencgdo individual;

- reconhecer clientes habituais.

Uma boa atuacdo no
contato pessoal
compensa problemas
de qualidade técnica
tempordrios e uma
qualidade técnica geral
mais baixa.

4 | Confiabilidade

Plataformas de negociagao estaveis,
seguras e confidveis, acesso rdpido
a internet e bom controle dos
processos internos.

CONFIABILIDADE: envolve a consisténcia da prestacdo e da
confiabilidade. Significa que a empresa presta o servigo
corretamente da primeira vez. Significa, também, que a
empresa cumpre o que promete. Mais especificamente
envolve: Cobranga correta; Manutencgao correta dos registros.

Confiabilidade e
Veracidade.

5 | Credibilidade

- Honestidade, sinceridade,
confianga, transparéncia, ...
- Lembranga de marca.

CREDIBILIDADE significa ser digno de confianga e ser honesto.
Envolve ter em mente os interesses do cliente. Contribuem
para a credibilidade: o nome da empresa; a reputacdo da
empresa; as caracteristicas pessoais da equipe de contato; o

Reputacdo e
credibilidade.




grau do trabalho concentrado de venda (hard sell, no original)
envolvido nas relagdes com os clientes.
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- Rapido atendimento e resposta via
telefone, e-mail, MSN,...
- Agilidade;

SENSIBILIDADE diz respeito a disposi¢ao ou prontiddo dos
empregados para a prestagdo de servigos.
Envolve a tempestividade ou oportunidade do servico:

Capacidade de
rapidamente corrigir

6 |Proatividade Dicbonibilidade: - Remessa imediata do comprovante; erros que
P L . - Respostas rapidas aos telefonemas dos clientes; eventualmente tenham
- Antecipacao as necessidades dos ~ . . .
clientes - Prestacdo pronta de servigo (por exemplo, marcar consulta sido cometidos.
) rapidamente)
- Seu dinheiro sé sera resgatado SEGURANCA é estar livre de perigo, risco ou duvida. Envolve:
para uma conta do seu CPF e - seguranca fisica (Serei assaltado no caixa automatico?) (ndo foi encontrada
7 |Seguranga movimentado com o seu - seguranga financeira (A empresa sabe onde estd o certificado |referencia de Gronroos
consentimento; das minhas acbes?) para este fator)
- Seriedade, respaldo, sigilo,... - sigilo (Minhas transacdes com a empresa sdo sigilosas?)
- Localizagdo fisica privilegiada em | TANGIVEIS s3o as evidencias fisicas do servico: .
. . n g No marketing de
local nobre da cidade; - instalagodes fisicas; . . A
~ N servigos, a importancia
- Apresentacdo pessoal (terno bem |- aparéncia do pessoal; . s
. . . - N da interagdo cliente-
passado, sapato limpo, barba feita, |- ferramentas ou equipamentos utilizados para prestacdo do , .
. - . vendedor é muito
8 |Impacto (impressdo) cabelo aparado,...) Sservico; maior que nas
- Bons computadores, mesas, - representacdes fisicas do servico, como um cartdo de crédito ativida?:les do
cadeiras; ou um extrato bancario; . .
. . . . o marketing dito
- Home Broker confiavel e de facil - outros clientes presentes nas instalagdes da prestadora de tradicional
utilizacgo. servicos. '
Disponibilidade de linhas ACESSO envolve a facilidade de abordagem e contato.
9 | Acesso telefénicas, atendimento por Significa: disponibilidade do servico por telefone; tempo Acessibilidade e
diversos meios (telefone, e-mail, razoavel de espera para receber o servico (hum banco, por flexibilidade.
MSN,...) e flexibilidade de horario. | exemplo); hordrio conveniente; localizagao conveniente.
CORTESIA significa polidez, respeito, consideracgdo e
comportamento amigdvel do pessoal de contato (inclusive
. Comportamento e atitudes recepcionistas, telefonistas, etc.) Inclui: Comportamento e
10 [ Cortesia

adequadas.

- consideragao pelos bens do consumidor (por exemplo nada
de pegadas no carpete)
- aparéncia limpa e arrumada do pessoal do contato publico.

atitudes adequados.
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5.1 Consideracoes finais

Em algumas situa¢des pode existir um conflito de interesse entre o agente autbnomo e os
seus clientes. Como o primeiro é remunerado pela taxa de corretagem gerada em cada operagdo
realizada pelo segundo, alguns profissionais de ma fé podem colocar os seus interesses financeiros
de curto prazo a frente dos de seus clientes. Para evitar este tipo de situagdo, a CVM abriu uma
consulta publica para revisar as instru¢cdes que normatizam e regulamenta esta atividade, que devem
entrar em vigor a partir de 2011.

Assim, somente com seus clientes percebendo valor no servico prestado é que os agentes
auténomos e os escritdrios de investimento se diferenciardo. Cabe salientar, no entanto, que mesmo
que as percepcGes de um servico dependam de um grau de julgamento pessoal intangivel, é
responsabilidade dos gestores dos servicos tentar conhecer as expectativas de seus clientes, para
entdo, buscar melhorias de desempenho que favorecam uma percepcao positiva.

Por fim, deve-se focar o valor que estes servigos podem representar na vida do cliente. Seria,
no minimo, curioso encontrar um individuo que acordasse feliz, em uma manha ensolarada, por que
estaria prestes a adquirir a sua primeira agcdao. O mais normal a se esperar é que o individuo esteja
ansioso e radiante porque finalmente vai poder adquirir aquele carro pelo qual tanto esperou. Ou
seja, o investimento em ag¢des normalmente é apenas o meio para se atingir os verdadeiros

beneficios esperados pelos clientes.

5.2 Limitacoes e oportunidades futuras

- A pesquisa de marketing, apesar de apresentar uma boa base de dados, tem o seu objetivo
um pouco diferente do proposto neste trabalho. E possivel realizar uma pesquisa de marketing
voltada especificamente para os objetivos deste;

- Para aqueles que desejam medir a satisfacdo de seus clientes, é possivel aprofundar o
conhecimento sobre o trabalho de Parasuraman, Zeithaml & Berry (1985), que desenvolveram um
instrumento de mensuracdo da qualidade percebida pelo cliente na prestacdo do servico,
denominada Escala SERVQUAL;

- E possivel expandir a pesquisa tedrica para questdes como mapeamento dos pontos de
contato, tipos de relacdo (transagdo ou relacdo) e outras ferramentas de marketing correlatas;

- Para facilitar o entendimento de como os investidores formam suas preferéncias, para que
0 agente autbnomo possa ajuda-lo a tomar suas decisOes, é interessante aprofundar seu

conhecimento sobre os estudos de behavioral finance, que mostram os aspectos psicolégicos dos

investidores e que surgem quando as pessoas formam suas crengas e preferéncias.
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ANEXO 1 — QUESTIONARIO DA PESQUISA QUALITATIVA

PESQUISA QUALITATIVA

Publico alvo: colegas do MBA e pessoas proximas de cada representante do grupo.

PROBLEMA: Porque 97,7 % da populagdo economicamente ativa néo investe

em acodes?

1. Vocé ja investe em acdes?

( )Sim ( )Nao

CASO NAO INVISTA:

2. Porque néo investe?

3. Conhecimento do mercado? Quanto?

4. Qual sua tipo de aplicacao atual? Esté satisfeito? Qual é o retorno atual?

5. Qual o retorno desejado para suas aplica¢coes?

6. Conhece o procedimento para entrar no mercado? (corretora)

7. O que levaria vocé a investir em acbes?

8. Gostaria de conhecer mais sobre o tema?

9. Acredita que precisa de muito dinheiro para investir em acdes?

10. Vocé tem receio de perder tudo investindo em ag¢des, por falta de informacgéo e
acompanhamento?

11. Faria diferenga a indicagéo de um profissional confiavel ?



12. No seu circulo social, alguém investe?

Nome:

13. Qual a renda mensal?
O 1.000 a 3.000 O 3.000 a 6.000 O acima de 6.000
14. Qual a sua idade?

Q 1. de 16 a 20 anos Q 2.de 21 a 30 anos
O 3. de 31 a 45 anos O 4. de 46 a 60 anos
O 5. acima de 60 anos

15. Qual a sua escolaridade?

O 1. primeiro grau incompleto O 2. primeiro grau completo
O 3. segundo grau incompleto O 4. segundo grau completo
O 5. terceiro grau incompleto O 6. terceiro grau completo

O 7. analfabeto O 8. alfabetizado fora da escola



CASO INVISTA

1. O que levou vocé a investir em acbes? E por que?

2. Quanto tempo?

3. Conhecimento do mercado? Quanto?

4. Realizou algum curso? Tem interesse?

5. Quais as operagdes que vocé realiza? Por que?
6. Método de operacao?

( ) Compra e venda a vista

() Opcoes

( ) Financiamento

( ) Outros, qual?

7. Vocé esté satisfeito com o retorno? Pretende continuar investindo? Por que?

8. O que te levaria a deixar a investir?
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ANEXO 2 — QUESTIONARIO DA PESQUISA QUANTITATIVA

Incentivo: Agueles que responderem a pesquisa e os dados de identificacdo, vao participar
do sorteio dos seguintes prémios:

- 1° Prémio: Curso As Melhores Opc¢des de Investimentos em 2009.

- 2° Prémio: Curso As Melhores Opc¢des de Investimentos em 2009.

- 3° Prémio: Curso As Melhores Opc¢des de Investimentos em 2009.

- 4° Prémio: Assinatura semestral da revista INVESTMAIS.

- 5° Prémio: Assinatura semestral da revista INVESTMAIS.

- 6° Prémio: Assinatura semestral da revista INVESTMAIS.

- 7° Prémio: Assinatura semestral da revista INVESTMAIS.

- 8° Prémio: Assinatura semestral da revista INVESTMAIS.

Obs.1: Curso a ser realizado pela Escola de Investidores, em Porto Alegre / RS, em data a
ser definida para o més de agosto / 2009.
Obs.2: Os vencedores serdo comunicados por e-mail e a lista completa sera publicada no

site (blog da turma?)

Premissa: O respondente deve obrigatoriamente participa da PEA - Populacédo
Economicamente Ativa

Definicdo: S&o ativos de renda variavel, aqueles cujo retorno de capital ndo pode ser
mensurado no momento da aplicacdo. Sao ac¢bes, quotas de capital, ativo financeiro, e os
contratos negociados nas bolsas de valores, de mercadorias e de futuros.

Fundos de investimentos sO sdo considerados renda variavel, quando forem
compostos apenas por agdes; caso 0S mMesmos Sejam compostos por um mix de
investimentos que é o normal, eles ndo sao considerados renda variavel.



Para vocé que investe em acoes.
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ESTE QUENTIONARIO E EXCLUSIVAMENTE PARA AS

PESSOAS QUE JA INVESTEM EM RENDA VARIAVEL

1. Em termos de experiéncia, como vocé se sente investindo em ac¢des ou fundos de acbes?

1 2 3 4 5

Muito desconfortavel E E E E E Muito confortavel

Quando vocé pensa na palavra “risco” qual das palavras seguintes vem a sua mente primeiro?

2.
e
L Incerteza

C Oportunidade
e

3. Ha quanto tempo vocé investe em renda variavel / agdes?
L Menos de 1 ano

C Menos de 5 anos

C Menos de 10 anos

L Mais de 10 anos

4. Qual o percentual de suas aplicacGes esta em renda variavel / acdes?
C Até 20%

L Entre 20% e 50%

C Mais de 50%

5. Com que frequéncia vocé acompanha o mercado de renda variavel / acdes?
C Uma vez por dia

C Uma vez por semana

C Uma vez por més

6. Qual o grau de conhecimento do mercado que vocé acredita possuir?

1 2 3 4 5

Pouco conhecimento E E E E E Muito conhecimento



Como vocé toma a decisédo de comprar e vender?
Por conversa / indicacdo de amigos
Por conversa / indicacdo de um operador de corretora ou banco
Pelo que aparece na midia / telejornais / sites especializados

7.

i
C
C
i

Faco analise técnica e / ou fundamentalista

. VOCé j

[e0]

realizou algum curso?
N&o, pois ndo tenho interesse
Nao, mas tenho interesse em realizar

Sim.

Oononon

Sim e tenho interesse em realizar outros

9. Qual é o método que vocé utiliza para realizar suas operacdes?

i
C

Home Broker

Agente autbnomo

10. Vocé esta satisfeito com o retorno?
C N&o e pretendo deixar de investir
N&o, mas pretendo continuar investindo

C

Sim e pretendo continuar investindo

11. O que levaria vocé a deixar de investir?

Crise internacional

Ter uma grande perda em uma operacéo

Precisar do dinheiro para uma emergéncia (problema de saude, perda do emprego,...)

Investir em outro negécio (iméveis, pecuaria, negocio proprio,...)

OooOo0onn

Falta de tempo e perda de confianca no Banco / Corretora

PERFIL DO ENTREVISTADO

Sexo:

i
C

Feminino

Masculino

Faixa etaria:
L Até 25 anos
De 26 a 35 anos

De 36 a 45 anos

Oonono

Mais de 46 anos



Escolaridade:
C Nivel médio completo ou menos
Nivel superior incompleto

Nivel superior completo

Especializagédo

OonOonn

Mestrado / Doutorado

Renda Mensal:

Ol

Até R$ 2.325,00
Entre R$ 2.326,00 até R$ 4.650,00
Entre R$ 4.651,00 até 9.300,00

onn

Acima de R$ 9.301,00

Nome: |

E-mail:

Enviar
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N&o investe em acdes

1. Em termos de experiéncia, como vocé se sentiria investindo em ag¢6es ou fundos de agbes?

1 2 3 4 5

Muito desconfortavel E E:: E E:: E Muito confortavel

2. Quando vocé pensa na palavra “risco” qual das palavras seguintes vem a sua mente primeiro?
L Perda

C Incerteza

C Oportunidade

e

Emocéo

3. No seu circulo social, alguém investe em renda variavel / ag6es?
L N&o sei

C N&o investem

L Sim, investem

e

Sim, investem e recomendam

4. Por que vocé ndo investe em renda variavel / agdes?
C N&o possuo conhecimento suficiente

C N&o gosto de correr risco

C N&o possuo disponibilidade de capital
C N&o possuo disponibilidade de tempo
e

Pela comodidade em investir em renda fixa

Qual o seu tipo principal de aplicacao?
N&o possuo nenhum tipo de aplicacdo
Poupanga
CDB
Fundos de Investimento em Renda Fixa

5.
C
i
C
i
i

Iméveis / Pecuéria
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6. Qual o retorno mensal de sua principal aplicacdo?
C N&o sei responder / N&o possuo aplicacao.
C Até 0,75% a.m.

C Até 1,00% a.m.

L Até 1,50% a.m.

e

Acima de 1,50% a.m.

7. Vocé esta satisfeito com o retorno da sua principal aplicagdo?

C N&o sei responder / Ndo possuo aplicacao.

C N&o estou. Porém é um investimento seguro. N&o quero correr risco.

L N&o estou. Aceitaria correr um risco calculado em busca de retorno maior.
C Estou satisfeito. E um investimento seguro. N&o quero correr risco.

L Estou satisfeito. Aceitaria correr um risco calculado em busca de retorno maior.
8. Qual o retorno mensal que vocé gostaria de obter na sua principal aplicacao?
C N&o sei responder / Ndo possuo aplicacado

C 0,75% a.m. Sem risco nenhum.

C 1,00% a.m. Com risco baixo.

L 1,50% a.m. Com risco médio.

e

Acima de 1,50% a.m. Com risco acima da média.

©

. Vocé conhece o mercado de renda variavel / acées?
N&o conheco
Conheco pouco. Apenas o que aparece na midia / marketing de corretoras

Conheco pouco. Acesso sites especializados e revistas do assunto

Oononon

Conhecimento médio. Sei como fazer para realizar este tipo de aplicacao

C

técnica e / ou fundamentalista

Conhecimento médio. Sei como fazer para realizar este tipo de aplicagao. Tenho noc¢des de analise

10. Qual é a quantia de dinheiro que vocé acha necessario dispor para comecar a investir em renda
variavel / acdes?

C R$ 100,00
R$ 1.000,00
R$ 5.000,00

R$ 10.000,00

Oononno

Acima de R$ 10.000,00
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11. Com que frequéncia vocé acha que é necessario dedicar para investir em renda variavel / agdes?

i
C

Uma vez por semana

Uma vez por dia

Uma vez por més

12. Vocé tem receio de perder dinheiro investindo em renda variavel / agcdes?

1 2 3 4 5

Muito receio E E E E E Pouco receio

13. Vocé ja foi procurado por um corretor ou agente autbnomo de investimento?

C
i

Sim
Nao

14. Gostaria que um agente autbnomo entrasse em contato para lhe explicar as melhores opcdes de
investimento? E entender melhor o assunto?

i
C
C

Sim gostaria, 0 quanto antes.
Sim gostaria, mas pretendo conhecer melhor o mercado e participar de palestras e cursos.

Nao tenho interesse.

15. Faria a diferenca ter a indicagdo de um profissional confiavel?

1 2 3 4 5

Nenhuma diferenca E E E E E Muita diferenca

. O que faria vocé realizar este tipo de investimento?
Maior disponibilidade de recursos financeiros para aplicar
Maior disponibilidade de tempo para dedicar ao assunto
Maior conhecimento sobre o assunto e mitigagcéo do risco

Ter a indicacdo de um profissional confiavel

Oonoonon0s

N&o investiria de jeito nenhum

PERFIL DO ENTREVISTADO

Sexo:

C
i

Feminino

Masculino



Faixa etaria:

C

onn

Até 25 anos
De 26 a 35 anos
De 36 a 45 anos

Mais de 46 anos

Escolaridade:

0l

onn

Nivel médio completo ou menos
Nivel superior incompleto

Nivel superior completo
Especializagcédo

Mestrado / Doutorado

Renda Mensal:

0l

Oonono

Até R$ 2.325,00
Entre R$ 2.326,00 até 4.650,00
Entre R$ 4.651,00 até R$ 9.300,00

Acima de R$ 9.301,00

Nome: |

E-mail:

Enviar
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