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Conclusao

Este capitulo desenvolve um breve resumo da pesquisa que tem por objetivo
revisar as perguntas que nortearam o trabalho e suas principais etapas. Apos esta
secdo sdo apresentadas as principais consideracdes e sugestGes para pesquisas

futuras.

5.1.
Sintese do estudo

A presente pesquisa buscou sugerir um modelo de questionario padréo de
suitability. Utilizando os elementos obrigatorios presentes dos cddigos de
Regulamentacdo e Melhores Praticas da ANBIMA, e adicionalmente sugerindo
questdes de tolerancia ao risco a serem incluidas no instrumento. Os resultados
deste estudo podem ser utilizados para um melhor direcionamento na industria de
fundos de investimento. O mecanismo vai aferir se o perfil do investidor esta
adequado a sua carteira, estreitando o relacionamento entre gerentes e investidores
e beneficiando o panorama dos investimentos.

Inicialmente foi realizada uma vasta revisdo bibliografica acerca de
Financas Comportamentais, Comportamento do Consumidor, Tolerancia ao Risco
e do constructo Suitability, com foco no surgimento do conceito, e evolugao
tedrica. Em seguida foram avaliados os principais modelos utilizados atualmente
por algumas das maiores instituicGes financeiras brasileiras, estes questionarios
foram escolhidos de acordo com a acessibilidade da autoria e foram validados por
expertos da area. Além do entendimento do estagio atual do constructo pelos
tedricos e profissionais da &rea. Adicionalmente, foram pesquisadas as indicagoes
da ANBIMA para montagem de um questionario e as normas que deveriam ser
seguidas. Representado a base conceitual para o desenvolvimento desta pesquisa,
que considerou 0s componentes obrigatorios e componentes complementarias

para pesquisa de tolerancia ao risco.
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No ambito da elaboracdo do Referencial Tedrico, foram pesquisados
diversos formatos de questfes de tolerancia ao risco previamente utilizadas pela
literatura para classificar o perfil do Investidor, optando-se por utilizar a escala de
tolerancia ao risco financeiro elaborada por Grable e Joo em 2001, que foi
livremente traduzida e adaptada para o mercado brasileiro.

Para a coleta de dados, foi realizada uma websurvey com 60 respondentes,
em sua maioria estudantes. Estes dados foram processados nos softwares EViews
7.0, através do qual foi possivel realizar alguns testes de avaliacdo psicometria,
realizar uma Analise Fatorial de Componentes Principais e de Correlacdo para
assim proceder a analise dos resultados.

De uma maneira geral, este trabalho procurou identificar quais seriam as
melhores formas de pergunta para seguir as diretrizes da ANBIMA para o
questionario de Suitability e quais seriam as melhores formas de medir tolerancia
ao risco dos investidores.

Uma vez montado um questiondrio, partiu-se para a etapa seguinte aonde
operacionalmente buscou-se validar o questionario proposto. Nesta etapa, o
objetivo foi ndo sé validar cada uma das perguntas, mas adicionalmente validar a
escala de tolerancia ao risco e como tais perguntas estariam relacionadas.

O presente trabalho procurou testar a utilizacdo de um questionario padrao
de suitability no mercado financeiro brasileiro com o objetivo de se avaliar se o
instrumento é capaz de generalizar as informacdes e de classificar corretamente o
perfil dos investidores financeiros.

Primeiramente foi validado o questionario desenvolvido através do
referencial tedrico, de estudos anteriores, e de pesquisa de mercado entre 0s
questionarios utlizados pelas institui¢Ges brasileiras.

Posteriormente na andlise de resultados vimos que o questionario obteve
resultados positivamente correlacionados a escala de tolerancia ao risco financeiro
de Grable e Joo (2001). Desta forma temos evidencia de que questionario padrao
proposto; que sdo as perguntas selecionadas e modificadas, previamente utilizadas
por algumas das maiores institui¢gdes financeiras de acordo com as diretrizes dos
regulamentos da ANBIMA e o modelo de escala a tolerancia a risco financeiro,
que se mostrou capaz de classificar eficazmente os investidores, podendo assim

ser utilizado como um modelo padrao pelo mercado financeiro brasileiro.
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Portanto a utilizacdo do questionario padrdo desenvolvido neste presente
estudo pode contribuir com informacg6es adicionais para a tomada de decisdo na
alocacdo de recursos.

Considerando os objetivos da ANBIMA para a criagdo da politica de
Suitability ou Analise do Perfil dos Consumidores podemos enumerar algumas
principais contribuicdes desta pesquisa:

» Elaborar uma metodologia para classificacdo dos investidores do - O
presente estudo buscou desenvolver um instrumento com embasamento
tedrico e questdes praticas do mercado.

» Possibilitar uma maior transparéncia ao investidor quanto a adequacéo
dos investimentos pretendidos relativamente ao seu perfil de
investimento considerando sua tolerdncia aos niveis de risco dos
investimentos pretendidos > Esta pesquisa através da revisdo de
literatura buscou estabelecer e validar o melhor formato para medir a
tolerancia ao risco se tratando de riscos financeiros.

 Definir perfil de risco/investimento - A classificacdo quanto ao perfil
utilizado foi o perfil sugerido pela CVM, assim fica 0 mesmo para todas
as instituicdes e para o 6rgdo regulador.

» Aprimorar a qualidade do processo de comercializacdo dos produtos
financeiros - O presente estudo buscou incluir informagbes sobre a
politica no questionario, e mitigar os riscos legais solicitando a assinatura

de ambas as partes.

Deste modo, o estudo contribui para a evolugdo do tema no Brasil. Pois até
entdo € um tema que foi recentemente implementado com abrangéncia no
mercado de capitais, e que ainda tem muito a ser desenvolvido.

Entretanto ndo podemos deixar de mencionar dois pontos importantes:

» O questionario € preenchido por cada investidor no momento do cadastro
na instituicdo financeira, e por tanto se depende da boa vontade e da
sinceridade do correspondente.

e Cabe ao gerente de relacionamento do cliente prestar auxilio ao
investidor caso este tenha eventuais duvidas e fornecer as informagoes

necessarias e precisamos sobre o produto de investimento.
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5.2.
Limitagdes do estudo

Considerando os objetivos da ANBIMA para a criacdo da politica de
Suitability ou Analise do Perfil dos Consumidores podemos dizer que o presente
estudo ndo contribuiu com os quesitos abaixo:

» Estabelecer procedimentos para o tratamento de divergéncias detectadas
entre o perfil do investidor e o investimento pretendido/ e ou detido pelo
cliente.

Esta pesquisa ndo teve a intencdo de desenvolver procedimentos de controle

da politica de Analise do Investidor, para eventuais correcfes a serem feitas ou a
padronizacdo do processo de envio das informacGes pelas instituicbes para a
ANBIMA principalmente quanto ao prazo e ao nivel das informagdes prestadas
pelas instituicdes.

Outra delimitacdo é de que a presente pesquisa procurou desenvolver um
instrumento padrdo de andlise do perfil do investidor de forma geral, abrangendo
os cédigos de regulamentagdo da ANBIMA. Outro ponto importante a ser
considerado sdo as peculiaridades de cada tipo de produto financeiro e como estas

interferem na avaliacdo a tolerancia ao risco.

5.6.
Recomendacgbes para pesquisas futuras

Trabalhos futuros poderiam aprimorar os resultados aplicando o instrumento
desenvolvido de forma mais abrangente tentando comparar os resultados dentro
de diferentes tipos de produtos financeiros.

Outra recomendacdo seria 0 desenvolvimento de politicas a serem adotadas
pelos gerentes de relacionamentos para que aperfeicoar a aplicacdo deste
instrumento. Conforme verificamos este processo depende muito da boa vontade
do cliente e da qualificagdo do gerente de relacionamento da instituicao.

E preciso entender em que fase do ciclo de vida o investidor se encontra,
assim como o0 objetivo dele com o investimento. Dificilmente vai existir uma
metodologia mais apurada e abrangente do que construir um verdadeiro
relacionamento com o cliente, sendo assim possivel sugerir os produtos mais

adequados a ele.
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