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Resumo  
 
O presente trabalho aborda o tema comportamento do consumidor e busca 
responder como os investidores iniciantes selecionam, compram, usam e 
vendem suas cotas de participação no mercado acionário. Como objetivo geral 
propõe-se pesquisar como um grupo de investidores iniciantes realizam essas 
atividades no mercado acionário. Para tanto, foram empreendidas ações no 
sentido de a) Pesquisar e apresentar o referencial teórico referente ao 
Comportamento do Consumidor; Ferramentas, recursos e atitudes no mercado 
financeiro; Gestão de riscos e hábitos de investimentos; b) Pesquisar em um 
grupo de investidores iniciantes e levantar o seu comportamento e influência das 
informações recebidas no referido grupo; e, c) apresentar os reflexos da atuação 
desse tipo de grupo colaborativo no comportamento do consumidor investidor 
iniciante, contribuindo para as decisões relativas ao referido mercado. Os 
resultados apontam que maioria dos sujeitos atua com base nos conteúdos 
digitais disponibilizados em diversos meios; e que os grupos de Whatsapp 
possuem importante atuação no fomento desse tipo de informações, que o 
investidor iniciante faz uso para tomar suas decisões de investimento.  
 
Palavras-Chave: 1. Comportamento do Consumidor.  2. Investidor Iniciante.  3. 
Bolsa de Valores. 
 

 

Abstract:  

This paper addresses the topic of consumer behavior and seeks to answer how 

beginning investors select, buy, use and sell their shares in the stock market. As 

a general objective it is proposed to research how a group of beginning investors 

carry out these activities in the stock market. To this end, actions were taken to: 

a) Research and present the theoretical framework for Consumer Behavior; 

Tools, resources and attitudes in the financial market; Risk management and 

investment habits; b) Researching a group of beginning investors and assessing 

their behavior and influence from the information received in that group; and, c) 

present the reflexes of the performance of this type of collaborative group in the 

behavior of the beginning investing consumer, contributing to the decisions 

related to that market. The results show that most of the subjects act based on 

the digital content available in different media; and that Whatsapp groups have 

an important role in promoting this type of information, which the beginning 

investor makes use of to make their investment decisions. 
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1. Introdução 
 
Investir sempre foi um hábito humano presente desde os primórdios da 
humanidade. No tempo de produção agrícola, as pessoas já alocavam recursos 
para desenvolver melhores plantações, maquinários mais fortes e tecnológicos; 
e também para obter maiores retornos, utilizando menor espaço físico e 
temporal. E esse hábito de investir se mantém até os dias de hoje, destacando-
se atualmente a tecnologia no apoio e como principal facilitadora para 
conhecimento e para proporcionar a inovação nas formas de investir; como pelo 
desenvolvimento de novas plataformas e também para novos investimentos, a 
exemplo de aplicativos, criptomoedas, crowdfunding, clubes de investimento e 
outros.  
Neste cenário, a informação torna-se fundamental, quando o objeto de análise é 
uma alternativa de investimento ou aplicação financeira, independendo do nível 
que for; tendo em vista a sua ampla disponibilidade, seus diferentes nichos e 
setores, e a facilidade do acesso a ela por meio dos canais eletrônicos. Além 
disso, existe a possibilidade de também buscar a ajuda de profissionais que 
atuem nesse mercado, que possuam conhecimentos das opções existentes e 
que saibam também identificar o perfil dos investidores e o grau de risco que os 
mesmos estão dispostos a correr na busca de uma maior rentabilidade para suas 
aplicações (ANDREATTA et al., 2009).  
Considerando que o mercado financeiro se mantém, basicamente, por 
informação, cresce também nas redes sociais e de entretenimento a utilização 
dos conteúdos de educação financeira e de amostragem de novos caminhos 
para investir. Assim, investidores de todos os tipos se utilizam de site de buscas 
Google como meio para expressarem sua demanda por informação pública 
(DRAKE, 2012). Além das redes, a visibilidade dos blogs possui impacto positivo 
na avaliação de ações (HU, 2011).  
Ainda não se verificam pesquisas nesse sentido, mas é possível afirmar a 
existência da disponibilização de uma ampla gama de opções de alocação para 
o investidor iniciante1; o que agrega não somente em oportunidades mais 
rentáveis e seguras que as comumente utilizadas, como também a educação 
financeira que o mesmo necessita. É o que se verifica nas contribuições trazidas 
em forma de notícias, conteúdos, cursos diversos, Corretoras de Valores 
Mobiliários, Podcasts e blogs direcionados ao assunto em canais no You tube, e 
aplicativos e plataformas de redes sociais como Instagram, Facebook e outros.  
Bastante em alta no momento, esse conceito de educação financeira, no Brasil, 
nunca foi antes dessa forma explorado: uma vez que a demanda por ações, 
fundos e derivativos nunca foi destacado como agora, sendo também mais 
característico para os indivíduos Brasileiros, em sua maioria, apenas o curto 
prazo e certos tipos de poupança. Atualmente, a escolha de ativos reais e a 
procura por liquidez tendem a tornar essas decisões imediatistas e a encurtar o 
horizonte de planejamento. Desse modo, passa-se a priorizar o consumo, 
deixando de se criar uma cultura de poupança de longo prazo (SAVOIA et al, 
2007).  

 
1 No presente trabalho “investidore(s) iniciante(s)” é considerado aquele indivíduo que possui pouca ou nenhuma 

habilidade nos negócios financeiros, e de maneira comum se deparara com dúvidas e incertezas -, e que busca o alcance 

da independência financeira – e nisso encontra estímulo para a ideia de investir. 

 



Não somente a precarização de conhecimento nesse tipo de assunto, mas 
também a volatilidade e incerteza no mercado financeiro brasileiro tornam 
maiores as barreiras para entrada de novos investidores na Bolsa de Valores. A 
instabilidade excessiva do Brasil faz com que tal cenário se pareça com um ramo 
de apostas, perdendo suas características de longo prazo e geradora de riqueza 
e de independência financeira. A agenda de reformas, os constantes ruídos 
políticos entre governo e Congresso e a falta de regras claras para os negócios 
afetam os novos investimentos e alocação de capital no país, sendo difícil a 
fomentação do mercado brasileiro (O GLOBO, 2020). 
Como obstáculos, destacam-se ainda a baixa renda dos brasileiros, o pequeno 
nível de poupança e a intensidade fiscal brasileira que dificultam o 
desenvolvimento do mercado brasileiro, além do fato de que o déficit 
governamental é pago pela poupança privada, porém, mesmo com todas as suas 
particularidades, sendo algumas negativas, o mercado financeiro brasileiro é 
atrativo e seu futuro aparenta ser promissor mesmo se desenvolvendo 
lentamente (VERISSIMO, 2013). 
O avanço da tecnologia e possibilidades de relacionamentos promovidas pelas 
redes, como grupos de Whatsapp e de Facebook surgem assim para auxiliar os 
investidores iniciantes que, de maneira comum, se deparam com dúvidas e 
incertezas em sua caminhada rumo a concretizar sua ideia de investir. Estes são 
“espaços” não estruturados onde se concretiza uma troca que promove um maior 
conhecimento na área, oportunizando um local de debate e conversa sobre tipos 
de investimento, e dicas de como investir com maior racionalidade. Além disso, 
nesse espaço abordam-se aspectos operacionais do cenário como escolher 
corretoras, bancos e produtores de conteúdo. Neste local, os investidores 
iniciantes encontram espaço para debate, e podem contar com um local de troca 
de informações referente ao mercado financeiro em geral. 
Desta forma, nestes espaços, verifica-se a concretização do comportamento de 
um novo tipo de consumidor atual, que busca por maiores conteúdos e 
informações para entrada em um determinado mercado. Nessa perspectiva, o 
presente trabalho buscará a analisar o comportamento desses consumidores – 
os investidores iniciantes (que participam de grupos de WhatsApp) no mercado 
acionário. Assim, tendo em vista o surgimento de investidores iniciantes do 
mercado de ações, e as contribuições teóricas sobre o comportamento do 
consumidor, o presente trabalho busca responder: Como os investidores 
iniciantes selecionam, compram, usam e vendem suas cotas e participações do 
mercado acionário?  Para tanto, apresenta, como Objetivo Geral: Pesquisar 
como os investidores iniciantes selecionam, compram, usam e vendem suas 
cotas e participações do mercado acionário. E, como Objetivos Específicos: 
A. Pesquisar e apresentar o referencial teórico referente ao Comportamento 
do Consumidor; Ferramentas, recursos e atitudes no mercado financeiro; Gestão 
de riscos e hábitos de investimentos.  
B. Pesquisar em um grupo de investidores iniciantes dos grupos de 
Whatsapp (que invistam e investiram), levantando suas atitudes referentes suas 
cotas e estudos, descobrindo o seu comportamento e influência das informações 
recebidas no referido grupo.  
C. Apresentar os reflexos da atuação desse tipo de grupo colaborativo no 
comportamento do consumidor investidor iniciante, contribuindo para as 
decisões relativas ao referido mercado.  



O presente trabalho se justifica frente ao reconhecimento de que o mercado de 
ações Brasileiro possui como uma das principais características a sua 
volatilidade intensificada, sendo muitas vezes imprevisível aos investidores 
inseridos. Isso pode ser visualizado quando se observa a variação e instabilidade 
do índice do mercado acionário brasileiro – o índice Bovespa. Além disso, as 
formas com que o investidor toma suas decisões de investimento são 
importantes para entender suas atitudes; contudo, este tipo de estudo é escasso 
no Brasil. Como cita Bogea e Campos (2008), mesmo empiricamente, conhece-
se muito pouco sobre como o investidor individual brasileiro forma seu modelo 
mental durante suas transações no mercado de capitais. 
Outro aspecto a justificar o presente estudo, está na atual maior facilidade de 
acesso virtual nesse tipo de investimento. Como Barth (2004) retrata, a 
popularização do acesso virtual favorece diversos setores da economia que, 
assim, decidiram explorá-lo. Isso também se aplica ao mercado financeiro e às 
possibilidades de acesso à bolsa de valores. Conforme aponta a Exame (2019), 
o número de investidores alcançou a marca de 1,5 milhão de pessoas, 54% a 
mais do que o final do ano de 2018.  
Outro aspecto que reforça estudar e pesquisar este contexto é o fato de que 
embora se verifique o aumento no número de investidores, há uma incógnita que 
pode ser explorada como outro campo de mercado, que é a parcela de educação 
financeira.  Macedo Jr (2007) relata que o brasileiro possui dificuldades para 
administrar suas dívidas, dificuldades para adquirir bens e despreparo para 
enfrentar momentos de desemprego.  
 
2. Revisão da Literatura 
2.1 Contextualizando os Investimentos e suas características  
Um investimento é qualquer instrumento em que os fundos disponíveis podem 
ser colocados com a expectativa de que gerarão renda positiva e/ou que seu 
valor será preservado ou aumentado (GITMAN, 2005). Logo, os investimentos 
possuem características distintas de cada um, sendo específico para cada perfil. 
Analisar o investimento como um produto gerador de renda faz com que se 
analise também o comportamento do consumidor nessa respectiva área, assim 
melhorando o entendimento do mesmo.  
Os consumidores por meio das suas decisões de compra, determinam as vendas 
e os lucros das empresas (ASSAEL, 1996). Este conceito mostra a importância 
desse entendimento comportamental, fundamental para lucratividade e 
resultados dos investimentos. Em tese, os investimentos possuem 
características que se adequam a características pessoais. Os três conceitos 
básicos que devem ser familiares a qualquer investidor são: retorno, incerteza e 
risco (JÚNIOR, 2005). Em conceitos básicos, o risco está atrelado ao retorno, e 
para que tenha uma maior rentabilidade, os perigos de perdas serão acentuados. 
Logo há como determinar se esse retorno é atrativo o suficiente para o risco que 
o investidor estará exposto (BECKEL, 2014).  
O conceito de incerteza, dito anteriormente, se dá em questão da não noção do 
que o futuro lhe aguarda. Knight (1921) define incerteza como uma situação 
anterior aos lucros, pois em sua filosofia o lucro é visto como uma receita 
residual, não predeterminada, cujo montante será conhecido numa data 
posterior à tomada da decisão econômica. Logo, Knight (1921) define que para 
quaisquer situações de lucratividade, é necessária a situação de incerteza 



anteriormente, definindo assim que não há como existir garantia de lucro em 
quaisquer investimentos escolhidos.  
Embora não garantida, Knight (1921) distingue essa diferença de incerteza com 
risco, pois o risco para ele, é uma situação mensurável e factível. O retorno, 
como falado, é a probabilidade de ocorrência nessa situação de risco, sendo 
mais rentável em maiores riscos, e menores em riscos reduzidos. As principais 
características dos investimentos são os de renda fixa e os de renda variável, 
existindo também os de forma híbrida, juntando esses dois atributos.  
O presente trabalho concentra seu foco nos investidores da renda variável, que 
possui, como dita o nome, a variabilidade dos rendimentos, não possuindo 
exatidão nas previsões dos proventos, podendo ser alteradas por diversos 
fatores. Esses fatores podem interferir nas expectativas dos investidores em 
relação a um ativo, influenciando na demanda desse ativo (PÓVOA, 2007). Ou 
seja, a renda variável é um meio de proventos não exato do mercado financeiro 
Brasileiro, e essa não exatidão pode levar a maior percepção de risco do 
mercado. Seu retorno, por esse fator, tende a ser maior.  
O mercado de ações trata-se de renda variável, e também ambiente público e 
organizado para negociação de alguns títulos mobiliários, cujas transações 
podem ocorrer por intermédio da Bolsa de Valores ou dos mercados de balcão 
(IZIDORO, 2016). A Bolsa de Valores e os mercados de balcão é o cenário onde 
as transações de ativos de renda variável são comercializadas, sendo nela 
responsável para as normas e regulamentações de diretrizes para tais 
transações.  
O ambiente do mercado de ações possibilita a combinação de diversas 
empresas em seu portfólio, chamado de diversificação. Markowitz (1952) 
demonstrou no artigo Portfolio Selection que a em comparação com portfólios 
formados somente por diversificação na composição do portfólio do investidor, 
entre os diferentes ativos, pode apresentar maiores benefícios um ativo, em 
razão de que a diversificação pode reduzir o risco do investimento, em 
determinado nível de retorno. Essa diversificação depende de como está a 
estratégia de cada investidor, tendo em vista a característica e os objetivos do 
mesmo com as ações.  
Gitman (2010) preconiza que a seleção de carteiras é uma análise de como se 
pode investir recursos em mais de uma ação, diversificando a carteira, de forma 
a obter-se o maior retorno ao menor risco possível. Ao diversificar a carteira, 
fazendo com que ela seja composta, por exemplo, por ações de vários setores 
de atividade, consegue-se eliminar os fatores de risco específicos daquelas 
empresas e o risco total da carteira, ou sua volatilidade, será igual ao seu risco 
sistemático (FERREIRA, 2008). A diversificação por sua vez, auxiliará o 
investidor a ter um portfólio de ações conforme sua estratégia e perfil de 
investidor.  
 
2.2 O Investidor Pessoa Física e suas decisões de investimento  
O mercado financeiro envolve dois agentes de mercado: os investidores e os 
tomadores; sendo que os investidores são aqueles indivíduos que possuem 
recursos sobrando e os tomadores são indivíduos que necessitam de recursos 
além daqueles que já possuem (3A INVESTIMENTOS, 2017).  
Nesta perspectiva, os investidores buscam investir seus recursos em diversos 
segmentos, sendo que a escolha dentre os diversos tipos de investimentos e a 
postura do investidor em relação ao risco é algo pessoal; e, como aponta Assaf 



Neto (2010), não se tem um padrão único para todas as situações. Assim as 
decisões de investimentos são permeadas por situações de incerteza frente à 
expressão das preferências do investidor em relação ao conflito risco/retorno, 
inerente a toda alternativa financeira (MINEIRO, 2007).  
Gitman (2010) recomenda definir um nível aceitável de risco; entretanto, um 
comportamento comum entre os investidores é o excesso de confiança. Para 
Barber & Odean (1999), o excesso de confiança tem o potencial de induzir os 
investidores a um padrão mais ativo de gestão porque este viés os levaria a 
confiar excessivamente nas suas opiniões e a não considerar suficientemente as 
opiniões alheias. Isso é, este comportamento faz com que o mesmo atue com 
base no seu conhecimento e expertise, não utilizando-se de outros recursos de 
informação e criadores de conteúdo.  
Nesse mesmo sentido, Ferreira et al (2008), entendem que a base para tomada 
de decisão por parte dos investidores tendo em vista os diversos tipos de 
investimentos oferecidos pelo mercado, principalmente no mercado acionário, 
reside na disponibilidade de recursos, no risco, no tempo de resgate e na 
rentabilidade. Ainda sob a perspectiva dos autores o perfil desses investidores é 
definido através da reação diante dessa diversidade de variáveis, as quais os 
mesmos estão sujeitos, ou até mesmo diante da combinação entre elas.  
Outro aspecto que exerce influência nas reações de decisão de investimento em 
determinada área são decisões governamentais no sistema financeiro. 
(CASTRO, 2015). No ano de 2019, o Brasil atingiu sua mínima histórica na Taxa 
SELIC, o que traz ao ambiente financeiro menor retorno a renda fixa, e logo, 
maior procura a maiores rendimentos fora desse cenário, fazendo com que as 
ações sejam o caminho para respectivos investidores. Pois, conforme a Valor 
Investe (2020), o principal fator que sustentou a alta das ações no Brasil nos 
últimos três anos foi a redução das taxas de juros.  
As decisões de investimento podem ocorrer também com influências, podendo 
ser elas por meio de conteúdos de informações e digitais, por meio de amigos e 
influenciadores próximos, grupos de investimento e afins. A divulgação de 
estudos e análises nesses meios fazem com que investidores tomem a sua 
decisão com base nisso. Maluf (2010) defende que essa ação de influência seja 
caracterizada como “efeito manada” onde uma dica ou orientação possa 
contagiar ações e até mercados. Determinadas características dos investidores 
podem ser fragmentadas em perfis, esses por sua vez com suas respectivas 
características e atitudes.  
Alguns autores diferenciam denominações ou acrescentam perfis além dos 
básicos. Entretanto, todos destacam que existem perfis mais dispostos a correr 
riscos, perfis que estariam mais ou menos dispostos ao risco, e os avessos a 
esse risco (RAMBO, 2014).  
O perfil conservador de investidor, corresponde àquele que se dispõe a obter 
menor rentabilidade para ter menor risco. Logo, o medo da perda de capital 
reflete o princípio básico do investidor conservador. Assim, o investidor não tem 
como objetivo ganhar capital, e sim a sua preservação, pois o mesmo não admite 
perdas. Prefere risco zero com os fundos de renda fixa DI e de curto prazo 
(HAUBERT et al, 2014).  
Já o perfil moderado se transparece com o conservador, porém possui a 
flexibilidade de manter um investimento parado ou que possua pequena perda. 
Sua comparação é sempre acima da média de mercado e títulos de renda fixa, 



sendo preferências para esse tipo de investidor os fundos multimercados 
(HAUBERT et al, 2014).  
Por sua vez, o perfil agressivo, de acordo com o respeito à relação risco e 
retorno, é o perfil de investidor que consome o risco e busca a maior 
rentabilidade possível. De acordo com Haubert et al (2014), esse investidor 
pensa como um especulador, e não como um poupador, e alocam seus recursos 
preferencialmente em ações, fundos de ações e derivativos.  
Estes três perfis caracterizam os investidores, seus objetivos e desejos com 
estruturas diferentes. As corretoras atuam nesse "palco” oferecendo aos 
aplicadores o sistema (ferramenta) home broker, este possibilita a compra e 
venda de ações e outros títulos financeiros via internet (SILVA et al, 2018).  
 
2.3 Comportamento do Consumidor  
O campo do comportamento do consumidor estuda como pessoas, grupos e 
organizações selecionam, compram, usam e descartam artigos, serviços, ideias 
ou experiências para satisfazer suas necessidades e desejos (KOTLER e 
KELLER, 2006). Parte da ciência que se dedica a analisar como as pessoas se 
comportam para e a partir de uma compra de bens ou serviços.  
Cada consumidor reage de forma diferente sob estímulos iguais, e isso ocorre 
porque cada um possui, uma “caixa preta” diferente (COBRA, 1997). Esta caixa 
preta se caracteriza, para consumidores, como o seu perfil, sendo diferente de 
indivíduo para indivíduo, onde afetará seu comportamento e decisões. 
Atualmente, esse comportamento pode se dar tanto pelo ambiente físico e direto, 
quando pelo digital -o que faz com que exista a necessidade de maior amplitude 
de estudo nessa área.  
Mainardes (2006) afirma que o cenário digital disponibiliza maior campo para o 
consumidor tomar sua decisão com base na informação. Blackwell (2005) 
destaca que a busca pela informação se dá na memória, que nada mais é do 
que vasculhar a memória em busca de um conhecimento relevante à decisão. 
Caso não suficiente, a busca por mais informações se dará em nível externo. 
Isso é, com a disponibilidade da informação por um local mais acessível e veloz, 
a recepção dessa informação que auxiliará na memória do consumidor poderá 
ser mais eficaz.  
A avaliação das alternativas também tem relação importante com o cenário 
digital, principalmente com as redes sociais e de relacionamentos interpessoais. 
Para Kotler (1998), não há nenhum processo de análise único utilizado por todos 
os consumidores em todas as situações de compra. A maior parte dos modelos 
atuais do processo decisório do consumidor é orientada cognitivamente, isto é, 
os julgamentos sobre os produtos são formados pelos consumidores 
amplamente relacionados em bases racionais e conscientes.  
Kotler (1998) afirma que existem os grupos de afinidade denominados primários, 
e os grupos de afinidade denominados secundários. Os grupos primários são 
constituídos pela família, pelos amigos, pelos vizinhos e pelos colegas de 
trabalho; com estes grupos a pessoa interage mais continuamente e são 
informais. Já os grupos secundários são constituídos pelas religiões, sindicatos 
e profissões, os quais tendem a ser mais formais e exigem interação menos 
contínua. Grupo primário esse presente nas redes sociais, que faz com que elas 
sejam tão importantes para decisão de compra e imagem de uma organização.  



Além disso, Kotler (1998) afirma que dois fatores influenciam na intenção e 
decisão de compra. O primeiro é a atitude dos outros, e o segundo a intenção de 
compra conforme as situações imprevistas.  
 
2.4 Processo de decisão de compra e suas variáveis  
No processo de decisão de compra existem cinco etapas: reconhecimento do 
problema, busca, avaliação das alternativas, escolha e avaliação pós-compra, 
ainda existindo fases do consumo e descarte (BLACKWELL et al, 2005).  
Segundo Kotler (1998), um processo de compra começa no ponto que o 
consumidor reconhece um problema, ou uma necessidade. Logo, a busca pela 
informação se resulta em uma análise das informações estocadas na memória 
e completadas com uma pesquisa externa. A busca pré-compra começa quando 
o consumidor percebe uma necessidade que pode ser atendida pela compra e 
consumo de um produto (SCHIFFMAN e KANUK, 2000). Assis (2011) fala que 
as avaliações de alternativas se dão pelo confronte entre concorrentes, onde é 
avaliado critérios do consumidor para escolha de tal. Já, na decisão de compra, 
segundo Kotler e Keller (2006), existe alguns fatores que afetarão a decisão, que 
será por decisão por marca, decisão por revendedor, decisão por quantidade, 
decisão por ocasião e decisão por forma de pagamento.  
Após a compra, segundo Kotler (1998), o consumidor experimentará algum nível 
de satisfação ou de insatisfação, após a compra de algum produto. Ele também 
se engajará nas ações pós-compra e nos usos do produto de interesse para 
empresa. O que afetará também nas relações de outras pessoas para com a 
empresa.  
Segundo Nickels e Wood (1999), quando os consumidores estão bastante 
evoluídos com uma compra ou um produto, eles irão se mover de forma mais 
clara através de cada estágio do processo de decisão de compra. Isso é, quão 
mais envolvidos os clientes estão em um processo de decisão, mais propícios a 
concretizar uma compra estarão. 
Nickels e Wood (1999) colocam que, além do envolvimento, as influências 
externas e internas afetam o comportamento do consumidor. Elas ajudam a 
determinar se consumidor faz planos cuidadosos e racionais para uma compra 
seguindo o processo de decisão de compra ou age de forma mais impulsiva. 
Com isso, é notável a importância da influência do digital e grupos para com a 
decisão de compra de ações no mercado financeiro. 
 
3. Procedimentos Metodológicos 
A presente pesquisa constitui um estudo do tipo exploratório e descritivo 
(SEVERINO, 2007). Quanto as técnicas, trata-se de um Estudo de Caso (GIL, 
2007) utilizado para compreender a dinâmica do contexto real, envolvendo um 
estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos, de forma que se permita 
seu amplo e detalhado conhecimento. Foi utilizada a pesquisa bibliográfica (GIL, 
2007) em material já elaborado e disponível, constituído principalmente de 
documentos impressos em livros, artigos científicos, dissertações e teses. O 
universo do estudo de caso é composto por investidores iniciantes do mercado 
financeiro brasileiro vinculados a grupos de discussão e informações acerca de 
investimentos no Whatsapp. O critério de representatividade atribuído para a 
determinação da amostra foi o de indivíduos que iniciaram suas operações na 
Bolsa em 2019 e que estão vinculados ao referido grupo desde seu início. 
Constituindo uma amostra não probabilística, com seleção feita por 



acessibilidade e tipicidade (VERGARA, 1997). A Amostra consiste em 23 
indivíduos “investidores iniciantes” do mercado financeiro vinculados a grupos 
de discussão e informações acerca de investimentos no whatsapp. 
A coleta de dados foi realizada via aplicação de questionários com perguntas 
semiestruturadas, aplicadas após realizado um pré-teste para validação do 
mesmo. A ferramenta foi aplicada na primeira quinzena de junho de 2020. O local 
da coleta é considerado o Brasil, por ser meio virtual, e abarcar investidores de 
todo o Brasil.  
 
4. Resultados 
 
4.1 Perfil dos Investidores Iniciantes:  
Em resumo, a idade dos respondentes ficou entre 17 a 57 anos, obtendo sua 
maioria aos 28 anos (13,6% dos respondentes). Sendo que 90,9% (20 
respondentes) são do sexo masculino e 9,1% (2 respondentes) do sexo feminino.  
Com relação à escolaridade, 40,9% (9 respondentes) possui pós graduação; 
36,4% (8 respondentes) possui ensino superior completo; 9,1% (2 respondentes) 
possui ensino superior incompleto; 13,6% (4 respondentes) possui ensino médio. 
No que se refere às ocupações, destacam-se os Engenheiros (5 respondentes) 
e Estudantes (4 respondentes). No quesito geográfico, 14 dos respondentes são 
do estado do Rio Grande do Sul, 4 de São Paulo, e 1 no Distrito Federal, Paraná, 
Pernambuco e Santa Catarina. A maioria dos pesquisados se encontra no 
mercado acionário a 2 anos (22,7%).  
4.2 Sobre como os Investidores iniciantes selecionam, compram, usam e 
vendem suas cotas e participações do mercado acionário:  
No questionamento inicial buscou-se levantar informações sobre como se deu a 
entrada dos sujeitos da pesquisa no mercado acionário. Considerando-se que, 
muitos deles, até então somente aplicavam seus recursos em produtos mais 
conservadores e agora passam a buscar novas formas de ganho, arriscando 
mais.  
As respostas demonstraram que a entrada no mercado acionário para os 
entrevistados, em sua maioria (68,2%), se deu frente ao impulso de conteúdos 
e informações disponibilizadas via digital. Isso é corroborado com a afirmativa 
de Almeida (2016) de que a tecnologia de informação proporciona o auxílio digital 
e a informação necessária aos processos de compra e que os ambientes on-line 
vêm ganhando e destaque como forma principal de os consumidores buscarem 
informações também no âmbito de investimentos.  
Também registra-se que as formas seguintes destacadas pelos respondentes 
foram a indicação de colegas, que corrobora a influência dos grupos de 
referencia (31,8%) nos processos de decisão de compra, como aponta Kotler 
(1998) quando afirma a importância dos grupos de afinidade ao influenciar na 
intenção e decisão de compra.  
A seguir, aparece o apontamento sobre alterações econômicas no Brasil que foi 
também bastante citado, com 40,9% dos respondentes destacando este fator e 
sua importância na sua entrada no mercado acionário, o que condiz com a 
realidade apontada por Omar (2008), quando afirma que um aumento na taxa de 
juros interfere no crescimento da economia, confirmando que o efeito inverso da 
redução das taxas acarreta na fomentação dos mercados de investimento.  
No questionamento seguinte, objetivou-se compreender se os respondentes 
realizaram algum tipo de estudo ou preparação para adentrar no mercado de 



investimentos, uma vez que isso é destacado como relevante para os 
investidores, como aponta os autores Rodrigues e Galdi (2017) que afirmam que 
com maior acesso às informações das companhias, investidores anteriormente 
desinformados podem avaliar mais acuradamente o desempenho das empresas, 
reduzindo a possibilidade de precificações inadequadas de títulos.  
Como resposta, 54,5% dos entrevistados apontaram que fizeram algum tipo de 
preparação ou estudo para adentrar nesse mercado, destacando como canais 
provenientes os canais digitais, com vídeos, e-books e conteúdos 
disponibilizados gratuitamente em sites. O que corrobora com o que é dito por 
Blackwell (2005), quando o mesmo afirma que, caso não haja conhecimento 
suficiente sobre o assunto na memória do consumidor, o mesmo tratará em 
buscar no meio externo.  
A seguir, levantou-se um questionamento com o objetivo de compreender se os 
respondentes tinham o conhecimento do seu perfil de investidor. Para o que, 
90,9% dos entrevistados apontou que conhece ou fez a análise do mesmo, o 
que traz a importância de definir um nível de risco, como apontado por Gitman 
(2010).  
Essa resposta também permitiu ver o perfil já definido pelos participantes da 
pesquisa, separados nos três perfis característicos (conservador, moderado e 
agressivo). No grupo de respondentes existe variados perfis; e, como aponta 
Rambo (2014), existem perfis mais dispostos a correr riscos, perfis que estariam 
mais ou menos dispostos ao risco, e os avessos a esse risco.  
Entretanto, destaca-se o perfil Moderado (57,1%) Moderado, que, como 
caracterizado por Haubert et al (2014), trata-se de um investidor que busca 
rentabilidades acima da média de mercado, sendo preferência para esse tipo de 
investidor os fundos multimercados. Por outro lado, 38,1% dos investidores se 
caracterizam como agressivos, sendo caracterizados por Haubert et al (2014), 
como especulados, alocando suas preferencias em ações, fundo de ações e 
derivativos.  
No questionamento seguinte, objetivou-se compreender como os respondentes 
avaliam as opções de ações no mercado Brasileiro. Pois, como cita Assis (2011), 
as avaliações das alternativas se darão pelo confronte entre as opções, onde os 
critérios do consumidor serão como ferramentas para auxiliar na decisão do 
mesmo. 
Nesse ponto, é interessante saber como é essa avaliação prévia dos 
consumidores do mercado financeiro. Para esta questão, o resultado das 
respostas ficou em 59,1% dos entrevistados considerando um nível mediano, 
tendo apenas algumas empresas interessantes para compra e outros (40,9%) 
considerando a maioria das empresas estratégicas para compra. Conforme 
Kotler (1998), o consumidor experimentará algum nível de satisfação ou de 
insatisfação, após a compra de algum produto. Logo essas informações dos 
investidores possibilitam a percepção de uma avaliação mediana/boa com os 
produtos ofertados pela da Bolsa de Valores do Brasil.  
Depois, objetivou-se constituir um questionamento no sentido de compreender o 
papel dos grupos de investimento para os Investidos Iniciantes, tendo em vista 
a afirmativa de Kotler (1998), de que a existência de grupos de afinidade 
característicos influenciam a decisão de compra do consumidor. Nas respostas 
dos investidores iniciantes, os mesmos demonstraram que os grupos de 
investimento são participativos, porém não são a base para as decisões de 
compra (54,5%); enquanto que, para outros pequenos investidores, (36,4%) os 



conteúdos disponibilizados nesses grupos afetam sim algumas decisões de 
compra de ações da Bolsa. Um das conclusões principais deste respectivo 
assunto é que, os grupos de investimento são base importante para informações, 
mas não são fator decisivo para os investidores iniciantes escolherem as suas 
ações individuais. Outro apontamento feito por essas respostas é que poucos se 
basearão completamente ou apenas estarão lá para tirar dúvidas. Este resultado 
corrobora com Kotler (1998), onde afirma que não há nenhum processo de 
análise único utilizado por todos os consumidores em todas as situações de 
compra. O que faz com que haja a existência desses extremos em uma pergunta.  
Em linha com a verificação da importância dos grupos de investimento, também 
se perguntou para os Investidores Iniciantes especificamente sobre o Whatsapp 
e se o mesmo pode influenciar nas decisões de ativos. As respostas demonstram 
que o Whatsaap afeta apenas parcialmente (72,7%) nas decisões de compra. 
Também se verificou que, para alguns Investidores Iniciantes (27,3%) este grupo 
não afeta em nada suas decisões, uma vez que raramente irá ler e participar das 
discussões para embasar decisões. Respostas essas que parcialmente 
confirmam Kottler (1998), quando afirma que grupos de relações influenciam na 
decisão de compra. Uma parcela desse grupo não utilizará esse meio como base 
de decisão. Logo, ficou em aberto a questão: qual a intenção desse público 
nesse grupo? – e sugestão para estudos futuros.  
Também foi questionada a relação dos ativos dos Investidores Iniciantes com as 
informações relacionadas a elas tratadas nos grupos de Whatsaap, pois como 
afirma Almeida (2016), o ambiente online vem ganhando destaque como uma 
das principais formas utilizadas pelos consumidores para buscar informações.  
O resultado demonstra que a maioria (54,5%) dos respondentes utiliza os grupos 
como base de informação, servindo de recurso e apoio para análise; enquanto 
que outros (31,8%) apontam que as informações dadas no grupo dão um maior 
impacto nos seus estudos. Isso confirma o que Feitosa et al (2014) aponta ao 
afirmar que as heurísticas acabam por facilitar as decisões e análises, sendo um 
grupo de investimento uma desses “facilitadores” de informações, constituindo 
um local para verificação das informações dos seus ativos após a compra. Logo, 
esses grupos de Whatsapp como método de comunicação de conteúdo e 
informações se firmam como ferramenta para atingir os mercados mais 
eficazmente, como destacam Blackwell et al (2013).  
Sabendo que o Whatsapp se torna um método a mais de informação posterior a 
compra, foi também perguntado aos Investidores Iniciantes se os demais 
conteúdos produzidos nos meios digitais contribuem para essa decisão, - como 
defende Nickels e Wood (1999), ao afirmar que influencias internas e externas 
afetam o comportamento do consumidor. O resultado demonstra que 90,9% dos 
Investidores Iniciantes demonstram percepção sobre a influência de conteúdos 
produzidos por meio digital; com 57,1% dos respondentes utilizando-se dessas 
informações para comprar ações – o que está em aderência com que o defende 
Maluf (2010) quando fala que as divulgações de estudos e análises podem 
acarretar em um “efeito manada” entre os consumidores. O que também é 
compreendido por Mainardes (2006), quando aponta que a quantidade recebida 
de informações nos meios de internet é absurda; e, desta forma, pode ser mais 
fácil ter diversos tipos de informação para auxiliar as decisões no mercado 
financeiro.  
O próximo questionamento objetivou compreender o principal local de busca de 
informações para basear decisões de investimentos; atendendo a 



recomendação de Blackwell et al (2013), sobre a necessidade da compreensão 
total dos métodos de comunicação que possa atingir os mercados. O resultado 
demonstra 77,3% dos respondentes sinalizando textos e materiais produzidos 
por influenciadores do mercado financeiro. Isso corrobora a afirmativa de 
Uzunoḡlu e Kip (2014) que fala influenciadores são como uma nova força no 
fluxo de comunicação tradicional, em função da alta disponibilidade e do baixo 
custo do processo de contato proporcionado pelas redes sociais virtuais. Já 
45,5% dos respondentes sinalizaram que se utilizam também por meio de 
relatórios e conteúdo de corretoras. O que corrobora com a afirmativa de Tarigo 
et al (2013), que aponta que, de maneira geral, o consumidor recebe a maior 
parte das informações sobre um produto por meio de fontes comerciais. 
Referente aos estudos científicos como base de conhecimento neste mercado, 
36,4% dos entrevistados afirmam utiliza-se desses métodos para com suas 
análises e auxilio em decisão. Esse resultado corrobora com Koche (1997) e 
Barros (2002), onde afirmam que a pesquisa científica é a aplicação prática de 
um conjunto de procedimentos objetivos, utilizados por um pesquisador 
(cientista), para o desenvolvimento de um experimento, a fim de produzir um 
novo conhecimento, além de integrá-lo àqueles pré-existentes.  
Ampliando os questionamentos frente a necessidade de saber como e por onde 
se dá a decisão de compra de uma ação por completo, foi ainda perguntado 
como se dá o processo dessas decisões, com base no que fala Kotler (2006), 
quando aponta que o comportamento do consumidor é o estudo de diversas 
ações, sendo uma delas como o indivíduo compra seus produtos. Para o 
resultado, obteve-se o apontamento de 59,1% dos investidores iniciantes tendo 
sua decisão de compra com base em seus estudos opiniões de profissionais e 
empresas confiáveis, grupos de investimento e demais conteúdistas do cenário, 
para ter maior segurança; 22,7% obtém sua decisão somente em seus estudos, 
e 18,2% não utiliza-se de estudos, apenas da disponibilização das informações 
no mercado. Isso corrobora com Kotler (1998), onde fala que não há nenhum 
processo de análise único utilizado por todos os consumidores em todas as 
situações de compra. Isto é, cada investidor terá sua decisão em seus critérios. 
Sua maioria pode ser considerada utilizando-se de estudos e conteúdos digitais, 
para ter maior defesa dos seus processos, pois para Rodrigues e Galdi (2017), 
adicionalmente, com maior acesso às informações das companhias, investidores 
anteriormente desinformados podem avaliar mais acuradamente o desempenho 
das empresas, reduzindo a possibilidade de precificações inadequadas de 
títulos.  
No questionamento seguinte, objetivou-se compreender a busca por 
informações referente as ações posteriores a compra de uma ação; ou seja, o 
acompanhamento do seu desempenho. Pois, segundo Kotler (1998), o 
consumidor experimentará algum nível de satisfação ou de insatisfação, após a 
compra de algum produto. O resultado aponta que 45,5% dos Investidores 
Iniciantes analisa suas ações por meio de aplicativos e estruturas elaboradas, 
onde insere-se os ativos e lá é elaborado um relatório de desempenho. 
Corrobora com o que Kotler (1998) afirma, que o consumidor também se 
engajará nas ações pós-compra, monitorando os ativos. Esse monitoramento, 
por sua vez, também fora questionado no respectivo trabalho, com base no 
engajamento do consumidor nos pós compra. O resultado demonstra que hábito 
pós compra de ações no mercado de Bolsa de Valores do Brasil, em sua maioria 
é diário, porém também é verificado cerca de 10 entrevistados verificando 



apenas mensalmente e anualmente, apresentando características mais de longo 
prazo. Esses resultados corroboram com Kotler (1998), onde fala que o 
consumidor se engajará nas ações pós-compra e nos usos do produto de 
interesse para empresa. Esta pesquisa e análise, seja diária, mensal ou anual, 
faz com que haja esse engajamento do consumidor posteriormente a compra de 
seus ativos.  
Referente o descarte, ou, no caso, a venda dos ativos, conforme adiciona 
Blackwell et al (2005) na cadeia de fases do consumo, foi questionado aos 
Investidores Iniciantes como se dá a venda dos ativos. O resultado demonstra 
que para 50% dos Investidores Iniciantes, a chegada em um preço positivo faz 
com que ocorra a venda de um ativo, caracterizando uma estratégia especulativa 
(HAUBERT, 2014). Outra resposta que teve maior peso para o questionamento 
é a perda dos fundamentos (54,5%), o que pode caracterizar que a expectativa 
dos investidores em uma determinada empresa pode fazer com que ocorra 
alteração na demanda, conforme aponta Póvoa (2007) em sua teoria. 
 
5. Conclusão 
O presente estudo buscou investigar os investidores iniciantes do mercado de 
ações, relacionando-o com as contribuições teóricas sobre o comportamento do 
consumidor. E, por meio de pesquisa aplicada, foram empreendidas ações 
estruturadas com vistas a atender ao objetivo geral de pesquisar como os 
investidores iniciantes selecionam, compram, usam e vendem suas cotas e 
participações do mercado acionário, concretizadas como descrito abaixo:  
a) Pesquisar e apresentar o referencial teórico referente ao Comportamento do 
Consumidor; Ferramentas, recursos e atitudes no mercado financeiro; Gestão 
de riscos e hábitos de investimentos – viabilizado por meio da construção do 
capítulo de referencial teórico.  
b) Pesquisar em um grupo de investidores iniciantes dos grupos de Whatsapp 
(que invistam e investiram), levantando suas atitudes referentes suas cotas e 
estudos, descobrindo o seu comportamento e influência das informações 
recebidas no referido grupo – constituído via aplicação de questionário aplicado 
à Investidores Iniciantes conforme descrito no Capítulo de Procedimentos 
Metodológicos.  
c) Apresentar os resultados da pesquisa, e os reflexos da atuação desse tipo de 
grupo colaborativo no comportamento do consumidor investidor iniciante, 
contribuindo para as decisões relativas ao referido mercado – constituído via 
construção do Capítulo Apresentação e Análise de Dados.  
Desta forma, constituiu-se a resposta para a questão de pesquisa: Investidores 
Iniciantes acabam por embasar e confirmar as teorias do comportamento do 
consumidor; e, neste sentido, foi demonstrado que a seleção de ativos é 
auxiliada por meio de cursos, que antecedem a entrada dos investidores no 
mercado. Isso é, o investidor iniciante entra no mercado com alguma base já 
criada. Há uma notável importância digital nesse cenário, sendo ela responsável 
pela maioria das atitudes dos investidores, tanto no processo anterior a compra, 
quanto no pós-compra. Ora que é mostrada a influência que os conteúdos 
digitais possuem tanto na influência de entrada, quanto na venda dos ativos.  
Além disso, há também uma forte importância no processo de decisão de compra 
por influencias, onde os locais de busca de informação auxiliam e algumas vezes 
determinam qual ativo será adquiro pelos investidores. Já a seleção, compra, 
uso e venda das cotas dos investidores iniciantes, sob a ótica da pesquisa, se 



contornam sobre o cenário digital e de influencias, obtendo importância os 
grupos de investimento de Whatsapp para com as informações e decisões.  
Há também uma importância da informação nesse cenário, isto é, o investidor 
iniciante necessita de informação, tanto que percebe a importância dela nas suas 
atitudes. O que faz os resultados dessa análise contribuírem para o cenário do 
comportamento de compra digital, caracterizando-o por meio dessa pesquisa, 
fundamental para fomentação e desenvolvimento do mercado acionário 
brasileiro.  
E, como reflexos da atuação desse tipo de grupo colaborativo no comportamento 
do consumidor investidor iniciante, tem-se que o mesmo contribui para as 
decisões relativas ao referido mercado; assim, pode-se afirmar que a utilização 
dos grupos de Whatsapp é positiva no fomento à atuação no mercado financeiro, 
tendo em vista os resultados da pesquisa.  
Como sugestões para estudos futuros, levanta-se a questão surgida no decorrer 
dos resultados do presente trabalho: de investigar, os indivíduos que participam 
desse tipo de grupo, mas apontam que não o utilizam como meio para base de 
decisão.  
Por fim, encerra-se afirmando que a melhor clareza nos resultados e informações 
do mercado financeiro e das empresas com ações em bolsa também auxiliarão 
o Investidor Iniciante. Assim, são bem vindas todas as propostas e o 
desenvolvimento de ferramentas de análises de desempenho para apoiar esses 
investidores, que se utilizam desse ferramental como recurso de estudo e 
análise. 
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