UNIVERSIDADE ESTADUAL DO PIAUI — UESPI
CENTRO DE CIENCIAS SOCIAIS APLICADAS — CCSA
COORDENACAO DE CIENCIAS CONTABEIS

ANA CAROLYNE RODRIGUES SILVA

A IMPORTANCIA DO PROFISSIONAL CONTABIL PARA O DESENVOLVIMENTO
DO MERCADO DE CAPITAIS

TERESINA
2017



ANA CAROLYNE RODRIGUES SILVA

A IMPORTANCIA DO PROFISSIONAL CONTABIL PARA O DESENVOLVIMENTO
DO MERCADO DE CAPITAIS

Monografia apresentada ao Curso de Ciéncias
Contabeis da Universidade Estadual do Piaui —
UESPI, Campus Poeta Torquato Neto, como
requisito parcial para a obtencdo do grau de
Bacharel em Ciéncias Contébeis.

Orientador: Professor Paulo de Matos Gomes
Janior

TERESINA
2017



ANA CAROLYNE RODRIGUES SILVA

A IMPORTANCIA DO PROFISSIONAL CONTABIL PARA O DESENVOLVIMENTO
DO MERCADO DE CAPITAIS

Monografia apresentada ao Curso de Ciéncias Contabeis
da Universidade Estadual do Piaui — UESPI, Campus
Poeta Torquato Neto, como requisito parcial para a
obtencdo do grau de Bacharel em Ciéncias Contabeis.

Orientador: Professor Paulo de Matos Gomes JUnior

Aprovada em: / /

BANCA EXAMINADORA

Orientador: Professor Paulo de Matos Gomes JUnior

Professor examinador

Professor examinador



A minha familia.



AGRADECIMENTOS

Nessa etapa tdo esperada que finalmente se aproxima, a gratidao se faz um
sentimento sempre presente e indescritivel.

Gratidao primeiramente a Jeova, pelo presente da vida e a dadiva do perdao,
que com Sua imensa misericordia me permitiu chegar onde estou hoje.

Gratiddo também ao meu esposo Hélio que esteve comigo em todos os
momentos dificeis, ndo dispensando nada menos que amor e compreensao quando
por vezes a faculdade exigia bastante de mim.

Aos meus avos, especialmente Raimunda e Amalia, o sentimento de gratidao
transborda por serem o0s principais motivos que me impulsionaram a nao desistir nos
momentos dificeis e que me fazem sempre querer ser uma pessoa melhor.

A minha mée as palavras ndo sio capazes de expressar o sentimento de
agradecimento, por todas as vezes nas quais eu nao precisei falar o que precisava,
a prontidao ja era sua marca.

Ao meu pai, agradeco todo o investimento em educacdo que a mim foi
dispensado.

Aos meus irmaos, agradeco de forma terna o incentivo que involuntariamente
causam em mim em sentido de evolugao pessoal, para que me vejam todos os dias
como um espelho.

Por fim, a todos que deixaram sua contribuicdo para a realizacdo dessa

etapa, 0 meu muito obrigada.



“Para tudo ha um tempo determinado; Ha
um tempo para toda atividade debaixo dos céus.”

Eclesiastes 3:1



RESUMO

O Mercado de Capitais se caracteriza como um sistema que canaliza poupancas de
uma nacdo para 0 investimento produtivo. Nesse contexto, foram abordados
conceitos e esclarecimentos concernentes ao mercado de capitais. Para embasar
todas essas referéncias teodricas, foi utilizada a técnica da entrevista
semiestruturada, objetivando coletar informacdes necessérias ao alcance do escopo
da presente pesquisa, que € a analise da importancia do profissional contabil para o
desenvolvimento do mercado de capitais. Também buscou evidenciar os desafios
enfrentados pelos profissionais que atuam no Mercado de Capitais, bem como
sugerir possiveis solu¢des que possam sanar tais dificuldades. Além disso, analisou-
se quais as possiveis areas de atuacao para o contador no contexto do mercado de
capitais. Por fim, feita a andlise de todas as informac¢fes coletadas, ainda foram
expostas as conclusdes finais e as limitacbes de pesquisa. Como resultados, as
respostas obtidas nas entrevistas ratificaram a importancia do profissional contabil
para o desenvolvimento do mercado de capitais. Sugere-se que este trabalho seja
aprofundado, aprofundando-se no viés de analisar o alcance que as informacdes
sobre o mercado de capitais tém na sociedade e nas universidades.

Palavras-chave: Mercado de Capitais. Profissional Contabil. Desenvolvimento.



ABSTRACT

The Capital Market is characterized as a system that channels a nation's savings to
productive investment. In this context, concepts and explanations concerning the
capital market were discussed. To support all these theoretical references, the semi-
structured interview technique was used to collect information necessary to reach the
scope of the present research, which is the analysis of the importance of the
accounting professional for the development of the capital market. It also sought to
highlight the challenges faced by professionals working in the Capital Markets, as
well as suggest possible solutions that can solve such difficulties. In addition, it was
analyzed the possible areas of action for the accountant in the context of the capital
market. Finally, after analyzing all the information collected, the final conclusions and
the research limitations were also exposed. As a result, the answers obtained in the
interviews ratified the importance of the accounting professional for the development
of the capital market. It is suggested that this work be deepened, deepening in the
bias of analyzing the reach that information on the capital market has in society and
in universities.

Key words: Capital Market. Accounting Professional. Development.
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1 INTRODUCAO

A seguinte pesquisa discorre sobre o Mercado de Capitais, evidenciando a
importancia do profissional contabil, bem como dos conhecimentos contabeis, para o
crescimento e consolidac&o deste mercado no Brasil.

As razdes para o desenvolvimento desse estudo s&o variadas. Inicialmente
pode-se citar o atual cenario de crise econdmica, ao qual o Brasil atravessa. Diante
dessa situacdo, as empresas necessitam cada vez mais de inovacao, porém, com a
escassez de fundos decorrentes da crise, a utilizacdo de recursos proprios pode
tornar-se uma alternativa invidvel. De forma que o mercado de capitais aparece
como uma opcdo conveniente, tanto para a sobrevivéncia, perpetuacdo e
crescimento de empresas, bem como para o reaquecimento e ascensdao da
economia do pais.

Dada a importancia do conhecimento e familiarizagdo relacionados ao
mercado de capitais, como segunda razdo pode-se descrever a ponte de valor
existente entre a contabilidade e o mercado de capitais. Nesse quesito, observa-se
que o contador enquanto fornecedor de informacdes coerentes e sélidas se faz
indispensavel. A saber, esse ndo é o Unico lugar ocupado por este profissional,
também tado imprescindivel no momento da decisdo de abertura de capital das
empresas que necessitam de recursos de terceiros como impulsionadores a sua
inovacdo e crescimento. No que tange a adequacdo de empresas as normas de
governanca corporativa, o profissional contabil também deve estar intimamente
envolvido.

E importante notar que, embora o mercado de capitais tenha como escopo o
beneficio de empresas, é possivel a percepcdo de que existem também inUmeros
outros que séo beneficiados pela sua abrangéncia: pessoas fisicas, no ato de alocar
recursos a juros, instituicées financeiras no ato de participar como intermediadoras
prestadoras de servico a esse sistema, além de toda a gama de profissionais que
estao intimamente envolvidos nesses processos, como orientadores.

Considerando novamente o cenario de crise, apresenta-se também como
ponto atraente o fato de que o mercado de capitais no Brasil - quando comparado
aos de paises de grandes economias e levando em conta a demografia nacional -

ainda € pouco desenvolvido, ou seja, se mostra uma area de atuacdo profissional,
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além de vasta, pouco concorrida. Fato que auxilia na rapidez do posicionamento de
recém-graduados que se identificam com essa area de atuacgéo profissional.

Por fim, ndo menos importante, pontua-se a relevancia da discussao acerca
desse tema também em relacdo aos graduandos em contabilidade, que
desempenhardo um papel futuro fundamental ao desenvolvimento da nagdo como
bons profissionais. E para tornarem-se bons profissionais, a discusséo sobre todos
0S assuntos inerentes a sua futura graduacdo, bem como as diversas areas
profissionais que podem seguir € indispensavel para que estes entdo alunos sintam-
se plenamente seguros em relagdo a qual profissao seguir.

Aumentar o conhecimento e visibilidade sobre esse setor como éarea de
atuacao profissional nas universidades € de grande contribuicdo pois o profissional
do mercado financeiro naturalmente auxilia a sociedade a se nortear quanto as suas
proprias finangas, que de forma ampla, melhora a saude econdémica do Estado, logo,
quanto mais profissionais atuarem nessa area, mais eficaz e eficiente serd esse
processo.

No tocante ao problema proposto da pesquisa, pergunta-se: Nesse contexto,
qual a relevancia do profissional contébil para o desenvolvimento do mercado de
capitais?

Para a resolucao do problema de pesquisa, foram tragcados alguns objetivos,
dos quais o principal delineia a andlise da importancia do contador no contexto do
desenvolvimento do mercado de capitais. Almejando alcancar essa perspectiva, se
fazem essenciais alguns objetivos especificos citados a seguir: discorrer sobre as
definicbes que envolvem o mercado de capitais; explanar importancia do mercado
de capitais na sociedade; expor os desafios enfrentados por profissionais do
mercado de capitais e considerar possiveis solucdes a esses desafios; identificar as
possiveis carreiras profissionais que o contador pode seguir nesse mercado.

Com esses objetivos a serem alcancados, a pesquisa foi seccionada em
quatro partes. A comecar pela introducéo, na qual ha a explicacdo geral do que foi
feito, seguida pela segunda divisdo onde sera fundamentada parte dos conceito e
estrutura do mercado de capitais, além de levantar conceitos e explicacbes sobre
governancga corporativa, seguido da terceira parte que contém toda a explicacao
metodologica utilizada no presente trabalho, e por fim, a quarta se¢do que traz
informacdes coletadas em entrevistas feitas com profissionais atuantes da area,

segmentacdo na qual serdo esclarecidos parte dos objetivos ja mencionados.
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1 NOCOES GERAIS E CONCEITOS APLICAVEIS AO MERCADO DE CAPITAIS

Ao objetivar o entendimento da importancia do profissional contabil para o
desenvolvimento do Mercado de Capitais € de grande relevancia que alguns

conceitos sejam, de antemao, esclarecidos.

1.1 MERCADO FINANCEIRO

Pode-se preceituar Mercado Financeiro como o mecanismo ou ambiente no
qual ocorre a intermediacéo de ativos financeiros, bem como a definicdo dos precos
desses ativos. Ao passo que é o meio onde 0s recursos financeiros sao permutados,
partindo de agentes superavitarios a agentes deficitarios, definidos por unidades
com excedentes de renda e unidades com escassez de recursos, respectivamente.
(PINHEIRO, 2016, p.86).

Ainda para Pinheiro (2016), as fungdes a serem assumidas pelo Mercado
Financeiro envolvem fatores como estabelecer o contato entre o0s agentes
superavitarios e deficitarios, ser um mecanismo eficiente de fixacdo de precos para
ativos, proporcionar liquidez aos ativos além de reduzir os prazos e 0s custos da
intermediacao.

E importante ressaltar que o mesmo autor ainda relata caracteristicas
essenciais inerentes a todo mercado financeiro, divididas em dois grupos: as
institucionais e as voltadas a oferta e a demanda. Aqui se dard o enfoque as
caracteristicas institucionais, que sao divididas em duas:

e Liberdade: estabelece a ndo limitacdo de entrada ou saida de

compradores e vendedores e da liberdade para negociagdes relacionadas
a prazos e quantidades desejadas, além de formacao de preco.

e Transparéncia: possibilita a obtengdo de informagbes relativas ao

mercado de forma facil, barata e rapida.
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1.2 CONTEXTO DO MERCADO DE CAPITAIS

Para CVM (2014), o Sistema ou Mercado Financeiro consiste no conjunto de
instrumentos que possibilitam o fluxo financeiro entre os poupadores e os tomadores
de recursos, e ainda classifica 0 mesmo em quatro segmentos ou grandes
mercados. Sao eles: Mercado monetéario, Mercado de cambio, Mercado de capitais
e, por fim, Mercado de crédito. Assaf Neto (2003), define os objetivos e os agentes

de cada segmento do Mercado Financeiro na seguinte tabela:

Tabela 1: Segmentos do mercado financeiro

Segmentos do Mercado Objetivos Principais Agentes
Financeiro

Proporcionar controle 4gil ¢ rapido da | Autoridades monetirias (Banco Central
liquidez economica, bem como, das taxas | € Tesouro Nacional)

\ ado N ¢ s
Mercado Monetano de juros bisicas,

Possibilitar operagoes de curto a médio | Bancos Comerciais ¢ Sociedades
prazos para aplicagio em  ativos | Financeiras (operagoes de empréstimos

Aerc redit ‘
Mercado de Credito permanentes ¢ Ca])lml de giro. ¢ financiamentos)

Contemplar operagdes de medio a longo | Investidores  (pessoas  fisicas e
prazos ¢ também  de  prazos |juridicas) ¢ Tomadores de recursos
indeterminados. Principais instrumentos: | (pessoas  juridicas),  intermediados,
as debéntures ¢ as acghes, também conforme o caso. por corretoras,
chamados de valores mobiliarios ¢ os | distribuidoras on bancos.

Mercado de Capitais | gooooooe

Operar na conversao ¢ troca de moedas de | Empresas ¢ intermediarios  com

um pais pela de outro operagoes mternacionais
(principalmente: bancos, corretoras de
cambio. agéncias de turismo etc.)

Mercado Cambial

Fonte: (ASSAF NETO, 2003)

1.3 O MERCADO DE CAPITAIS

O Mercado de Capitais consiste na organizacao formada por instituicoes e
instrumentos que negociam com titulos e valores mobilidrios, com a finalidade de
promover o encontro dos recursos de agentes superavitarios e a necessidade dos
agentes deficitarios (PINHEIRO, 2016). Para Lopes (2008, p.23) no mercado de
capitais “as operacdes sao em geral efetuadas diretamente entre poupadores e
tomadores, de modo que a instituicdo financeira ndo atua, em regra, como parte na
operacdo, mas como auxiliar, e cobra uma comisséo por facilitar a realizacdo dos

negoécios. A instituicdo financeira ndo capta nem empresta recursos em nome
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préprio; ela ajuda tomador a captar recursos diretamente”, como mostra a Figura 2,

a sequir:

Figura 1: Esquematizacédo do ciclo

Investidor Tomador

Instituicéo

Fonte: (LOPES, 2008)

Para Pinheiro (2016, p.180) o surgimento do mercado de capitais da-se por
meio de dois principios: o primeiro consiste na “contribuicdo para o desenvolvimento
econdmico, atuando como propulsor de capitais para os investimentos, estimulando
a formacdo da poupanca privada”; o segundo fundamenta-se na permissao,
orientagcdo e “estruturacdo de uma sociedade pluralista, baseada na economia de
mercado, permitindo a participagdo coletiva de forma ampla na rigueza e nos
resultados da economia”.

De modo que, a principal funcdo do mercado de capitais se da ao analisar a
possibilidade que € oferecida pelo mesmo de que os agentes econdmicos sejam
ligados, direta ou indiretamente, a um baixo custo e com poucas dificuldades.
Sinteticamente, esse mercado possibilita que haja o aproveitamento de
oportunidades em toda a economia, finalizando em um acréscimo de produtividade,
de eficiéncia e de bem-estar da sociedade. (ANDREZZO; SIQUEIRA, 2006, p. 4-5).

1.3.1 BREVE HISTORICO DO MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO

A década de 1965 constitui um marco para o mercado de capitais brasileiro,
uma vez que, anteriormente a cultura brasileira em relagcdo a investimentos era
resumida basicamente a ativos reais, ou seja, imoveis. Esse fato se dava em
decorréncia da inflagdo crescente, além de uma legislacdo que restringia a taxa
maxima de juros a 12% ao ano, conhecida como Lei da Usura. De modo que esses

fatores impulsionavam os investidores brasileiros a evitarem aplicacdes em titulos
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publicos ou privados, o que, consequentemente, serviu de limitacdo para o
desenvolvimento do mercado financeiro (CVM, 2016).

Somado a esses fatores, ainda se dava a falta de estrutura das corretoras
bem como da bolsa de valores, que dificultavam mais ainda o desenvolvimento do
mercado e acabava por restringi-lo a poucos negocios com acgBes de poucas
empresas (PINHEIRO, 2016).

Ainda para Pinheiro (2016), com a reestruturacao da legislacdo que envolve o
mercado financeiro, decorrentes das reformas iniciadas logo apos a mudanca de
governo que se deu em abril 1964, modificou o cenario pacato que representava o
mercado de capitais. Tais reformas incluem a Primeira Lei do Mercado de Capitais,
além de leis que instauraram a corre¢cdo monetaria e também a reforma bancéria.
Como consequéncia o sistema de intermediacéo financeira foi reformulado, também
foram criados o Conselho Monetario Nacional e o Banco Central, além do
estabelecimento de médias para o bom funcionamento dos mercados financeiros.

No tocante a Lei de Mercado de Capitais, pode-se estabelecer trés metas
basicas, sendo a primeira delas a feicAo de padrées de conduta para os
participantes do mercado de capitais. Também se destaca o nascimento de novas
instituicbes e o fortalecimento das que ja existiam, e por fim, fala-se sobre
concessdo de incentivos a companhias que procedem a abertura de capital. Os
resultados dessas implementacdes se deram principalmente na reformulacdo da
legislacdo sobre bolsas de valores, bem como na transformacéo dos corretores de
fundos publicos em sociedades corretoras de titulos e valores mobiliarios, o que os
conduzia, obrigatoriamente a uma melhor profissionalizacédo. Ainda ha énfase, como
resultados, a criacdo dos bancos de investimento, com a atribuicdo de desenvolver a
industria de fundos de investimento (PINHEIRO, 2016).

Miranda (2010), pontua que a criagdo do fundo 157, em fevereiro de 1967,
elevou a demanda por acdes pelos investidores. O problema trazido junto a esse
incentivo fiscal significativo proporcionado pelo governo foi que as emissdes nao
conseguiram acompanhar o ritmo da demanda, o que desencadeou o “boom” da
Bolsa do Rio de Janeiro no inicio dos anos 70, movimento especulativo conhecido
como “boom de 1971”. As consequéncias ndo foram boas, podendo ser notadas por
varios anos de mercado deprimido em decorréncia de ofertas de acgbes de
companhias, sem a estrutura necessaria, terem ocasionado grandes prejuizos. A

titulo de informacéo, Seabra (2010) define o Fundo 157.
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Criado em 1967, o Fundo 157 era uma espécie de fundo de acdes. Os
investidores aplicavam em quotas de uma carteira de companhias abertas e tinham
o beneficio fiscal de descontar de 2% a 4% no Imposto de Renda a pagar. Embora
tenha sido extinto em 1983, muitos investidores ainda ndo resgataram as suas
cotas. (SEABRA, 2010)

Para que esse quadro de estagnacao fosse revertido, houve a introducdo de
novas leis — Lei das Sociedades Andnimas e segunda Lei de Mercado de Capitais —
sendo a segunda a criadora da CVM, conhecidamente Comissdo de Valores
Mobiliarios, que foi instaurada como substituta da diretoria de mercado de capitais
do Banco Central. E de grande importancia definir CVM.

A CVM - Comissdo de Valores Mobiliarios é uma entidade autarquica em
regime especial, vinculada ao Ministério da Fazenda, com personalidade juridica e
patriménio proprios, dotada de autoridade administrativa independente, auséncia de
subordinacdo hierarquica, mandato fixo e estabilidade de seus dirigentes, e
autonomia financeira e orcamentaria. (Lei n°® 10.411, 2002)

Ja no tocante a lei 6.404/76, ou Lei das Sociedade anbnimas, pode-se afirmar
que tinha como escopo a regulamentacdo da estrutura basica que as empresas
deveriam seguir na sua contabilidade, forma organizacional, direitos e deveres dos
acionistas e dirigentes. Previa ainda questdes como a publicidade de informacdes,
legalidade, prestacdo de contas, responsabilizacdo, dentre outros fatores.
(MIRANDA, 2010)

O plano Collor somado a essas criagdes, em 1990, incentivou a ascensao da
abertura da economia brasileira, e por consequéncia, a participacdo mais ativa de
investidores estrangeiros no mercado acionario brasileiro. Ainda assim, nota-se um
namero de empresas com capital aberto pouco significativo entre 1995 e 2000,
totalizando 5. (PINHEIRO, 2016)

Mesmo com um numero reduzido de empresas, para Miranda (2010), esse foi
0 ponto de partida para as iniciativas de ascensédo do mercado de capitais brasileiro,
dentre as quais destacam-se a aprovacdo da Lei n® 10.303/01 e a criacdo do Novo
Mercado e dos Niveis 1 e 2 de Governanca Corporativa pela Bolsa de Valores de
Séo Paulo.

Para Vieira e Mendes (2004), “a reforma da Lei das Sociedades AnOnimas

buscou ainda favorecer a transparéncia e a dispersdo acionaria do mercado de
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capitais, 0 que estava nitidamente vinculado as modernas préaticas de Governanga
Corporativa que vinham se desenvolvendo no Brasil e no Mundo”.

Embora tenha passado por um desenvolvimento sensitivo, 0 mercado de
capitais brasileiro, impulsionado pela estagnacdo do mercado primario e a perda do
dinamismo do mercado secundario, volta a passar pela involu¢cdo, de modo que o
namero de empresas listadas na Bovespa decresceu.

Buscando reverter o quadro, em 2002 houve o surgimento de um movimento
em prol do desenvolvimento do mercado de capitais, liderado pela Bovespa e com
participantes em um numero de 45 entidades. Para direcionar tal movimento houve a
feicdo do Plano Diretor do Mercado de Capitais, coordenados pela AIPIMEC e pelo
IBMEC, que ‘propunha medidas praticas para a retomada do mercado como
instrumento fundamental para que o pais voltasse a crescer de maneira sustentada,
considerando seu papel de alavancador de recursos” (PINHEIRO, 2016).

O Plano Diretor de Mercado de Capitais mostrou-se eficaz, tendo alcancado
varias de suas metas em 2008, ano no qual houve atualizacbes no Plano,
resultantes da adocao de trés novas bases para sua formulacao.

Apés todas essas iniciativas, tanto do setor publico quanto do setor privado, a
expressividade do mercado de capitais brasileiro aumentou significativamente e

apresentou uma grande melhora de indicadores.

1.3.2 CARACTERISTICAS DO MERCADO DE CAPITAIS

Para Pinheiro (2016, p.204), pode-se dividir o mercado de capitais em dois
grandes segmentos: o institucionalizado e o nédo institucionalizado.

A comecar, no segmento institucionalizado, as negociacfées sdo efetivamente
controladas pelos 6rgaos de controle e o monitoramento de mercado. Para as
atividades de regulacao do mercado de capitais, ha a participacdo imprescindivel de
quatro 6rgdos citados a seguir: Conselho Monetario Nacional (responséavel por
expedir diretrizes gerais para o bom funcionamento do Sistema Financeiro
Nacional), Comissado Técnica da Moeda e do Crédito (regulamentadora de decisdes
do Conselho Monetario Nacional), Banco Central do Brasil (responsavel por
estabilizar o poder de compra da moeda e solidificar o sistema financeiro), Comissao
de Valores Mobiliarios (responsavel por fiscalizar as atividades do mercado de

valores mobiliarios). Além desses controles, existem também as vistorias executadas
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pelas bolsas de valores, como forma de garantir protecdo aos clientes que
acompanham a bolsa.

Ainda o0 mesmo autor pontua que o segmento néo institucionalizado é aquele
gue nao esta sujeito a regulamentacédo e controle das entidades, de modo que as
negociagbes ocorrem de forma direta entre empresa e investidor sem nenhuma

participacéo de instituicdes financeiras.

1.3.3 ESTRUTURA DO MERCADO DE CAPITAIS

Segundo Pinheiro (2016), o mercado de Capitais pode ser segmentado em
duas etapas, Mercado Primério e Mercado Secundario.

Pode-se pontuar que enquanto no mercado primario ha a alocacdo de
recursos na empresa, no mercado secundario se mostra como passagem de
recursos entre vendedores e compradores de agles, indicando assim que nao
ocorre mutagédo financeira na empresa.

O mercado primario é de valor imensuravel, pois para Toscano Junior (2004),
a empresa que necessita de recursos para alavancar suas financas, emite titulos e
negocia no mercado primario.

Ainda, de acordo com Mihskin (2000), € nesse mercado que ocorrem a
emissao de novos titulos que sdo vendidas aos compradores iniciais pela empresa,
pedindo empréstimos e fundos.

Ja em relacdo ao Mercado secundario, Mihskin (2000) reforca que surge para
que haja a negociacdo continua de titulos do passado, ou para operacbes de
compra e venda posteriores a primeira colocagdo no mercado primario.

Pinheiro (2016, p.182) delineia caracteristicas essenciais do mercado
secundario, sendo elas transparéncia — para que haja acesso livre e facil a
informacéo -, liquidez — objetivando a facilidade de compra e venda de acbes com
pouco risco de perda de capital — e por fim eficiéncia — uma vez que quanto maior a
rapidez de ajuste de preco, o mercado operard& com maior eficiéncia. As
negociacbes desse mercado podem ser feitas por meio de dois locais,
representados pelo mercado secundario de balcdo e de bolsa de valores, que serao
respectivamente explanados a seguir.

O primeiro caracteriza-se principalmente pela auséncia de um local de

negociacédo centralizado fisicamente, o que o faz dependente de uma rede de
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comunicacdo. A essa alinea pode-se acrescentar que as operacdes realizadas tém
pouca influéncia nas negociagbes seguintes, em termos de pre¢o, 0 que ocorre
porque a divulgacdo ndo € em massa, como na bolsa de valores, e por fim diz-se da
nao-homogeneidade em relagcéo a participantes e operacoes.

J& no mercado de bolsa, nota-se que ocorre livre concorréncia e pluralidade
de participacdes, ou seja, ndo ha privilégios beneficiando nenhum dos participantes.
Além disso ha homogeneidade de produto, uma vez que todos os titulos negociados
tém as mesmas caracteristicas como principio facilitador de negociacées. Por fim, ha
também uma consideravel transparéncia no que diz respeito a fixacdo de precos,

gue consequentemente proporciona credibilidade e seguranca ao mercado.

1.3.4 INVESTIDORES DO MERCADO DE CAPITAIS

Para Pinheiro (2016), esses podem ser divididos em dois grupos:

e Classificados como particulares ou individuais, € o grupo de investidores
composto por pessoas fisicas ou juridicas que tém uma participacao
efetiva no mercado, assumindo papel de comprador ou vendedor, desde
gue assumam sozinhos 0s riscos.

e Classificados como institucionais, esses devem ser considerados os
participantes mais importantes do mercado, pelo volume de produtos
captados. Definindo como pessoas juridicas que, por determinacdes
governamentais, sdo obrigadas a investir parte de seu capital no mercado
de ac¢les, constituindo uma carreira de investimento.

A seguir, mostrar-se-4 exemplos de investidores institucionais, ainda para o

mesmo autor:

e Sociedades seguradoras;

e Entidades de previdéncia privada;

e Sociedades de capitalizacéo;

e Clubes de investimento em acdes;

e Fundos externos de investimento; e

e Fundos mutuos de investimento.
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1.3.5 PARTICIPANTES DO MERCADO DE CAPITAIS

Pinheiro (2016, p.207) transcreve 0s principais agentes participantes do

mercado de capitais, segundo a CVM. Sao eles:

Emissores — Companhias abertas;

Intermediarios — bancos de investimento, corretoras de mercadorias,
corretoras de titulos e valores mobiliarios, distribuidoras de titulos e
valores mobilidrios, agentes autbnomos de investimento, administradores
de carteira;

Administradores de Mercado - bolsas de valores, depositarias,
consultorias;

Outros — analistas de mercado de valores mobilidrios, empresas de
auditoria, consultorias;

Investidores — pessoas fisicas, investidores, empresas, estrangeiros,

outros.

Ao definir alguns desses participantes, a escolha das quais conceitua foi

fundamentada na popularidade do termo.

1.3.5.1 BANCOS DE INVESTIMENTO

O Conselho Monetéario Nacional define Bancos de Investimento como:

“instituicbes financeiras privadas especializadas em operacdes de
participagdo societaria de carater temporario, de financiamento da atividade
produtiva para suprimento de capital fixo e de giro e de administracdo de
recursos de terceiros. Devem ser constituidos sob a forma de sociedade
andnima e adotar, obrigatoriamente, em sua denominacdo social, a
expressdo ‘Banco de Investimento’. Nao possuem contas correntes e
captam recursos via depésitos a prazo, repasses de recursos externos,
internos e venda de cotas de fundos de investimento por eles
administrados” (CMN, 1999).

1.3.5.2 CORRETORAS DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

Conforme Ruge e Cavalcante (1998, p. 145) “A Lei de Mercado de Capitais

extinguiu a figura do corretor de fundos publicos e instituiu as sociedades corretoras

(...) constituidas sob a forma de sociedade an6nima ou por quotas de sociedade

limitada”. A alteragdo tinha escopo em permitir que a fiscalizacdo fosse direta de

organismos federais em relacdo a atividade desempenha pelos corretores, bem



24

como visava exaurir o vinculo existente entre o corretor e o Estado, ao passo que o
subordinaria ao regime da Lei comercial. Para Castro (1.979, p.75) a Lei 4.728/65
estabeleceu que estas sociedades corretoras deveriam atuar como instituicbes
financeiras auxiliares e membros das bolsas de valores e que para o exercicio de
suas atividades, estas dependem de prévia autorizacdo da CVM (Comissdo de
Valores Mobilidrios), além de estarem sujeitas as normas do Banco Central e do
Conselho Monetario Nacional.

Rudge e Cavalcante (1998, p. 146) citaram algumas atividades inerentes as
corretoras, como operar com exclusividade em bolsa de valores, em todas as
modalidades deste, sendo a vista e a termo, no mercado futuro e no de opg¢des, com
titulos e valores mobilidrios da negociacdo autorizada, comprar, vender e distribuir
titulos e valore mobiliarios por conta de terceiros, encarregar-se de sua distribuicéo e
colocacdo no mercado de capitais, encarregar-se da administracdo de carteiras de
valores e da custddia de titulos e valores mobiliarios, e ainda encarregar-se da
subscricdo de titulos e valores mobiliarios, prestar servicos técnicos nesse sentido e
exercer funcbes de agente fiduciario por ordem de terceiros; operar em conta
corrente com seus acionistas, ndo movimentaveis por cheques, administrar recursos
de terceiros destinados a operagfes mobiliarias e financiar a liquidacdo das
operacOes realizadas por conta de seus comitentes, promover o lancamento de
titulos e valores mobiliarios, publicos e particulares, instituir, organizar e administrar
fundos mutuos de investimentos, bem como clubes de investimentos, destinados e
coletar e aplicar numerario em titulos e valores mobiliarios, organizar fundos de
investimento, sob a forma de sociedade andnima de capital autorizado para
aplicacdo em titulos e valores mobiliarios, bem como encarregar-se de sua
colocacao;

Enquanto prestadoras de servico, 0s mesmos autores descrevem as
corretoras como sendo aquelas que administram as carteiras, ou seja, selecionam
investimentos mediante critérios técnicos da propria corretora; incube também a
custodia de titulos bem como servicos de cambio e open Market; comunicar e
processar dados das Bolsas e Centrais de Liquidacao; administrar fundos mutuos,
dirigidos a investidores de pequenas poupancas; e por fim administrar clubes de
investimento com servigcos de apoio, constituicdo, administragcdo de carteiras e

registro do Clube em Bolsa.
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1.3.5.3 DISTRIBUIDORAS

No tocante as distribuidoras, Castro (1.979, p.76) esclarece:

“Criadas pela Lei n° 4.728, de 14 de julho de 1.965 (Lei do Mercado de
Capitais), as sociedades distribuidoras tem por objeto a subscricéo,
distribuicdo ou intermediacdo na colocacéo de titulos ou valores mobiliarios
para venda, e distribuicdo ou negociacao, no sentido de contribuirem para a
captacdo e colocagdo de poupangas no Mercado de Capitais.”. (CASTRO,
1979)

Atualmente, o Banco Central do Brasil esclarece que “com a Deciséo
Conjunta 17/2009, que autorizou as distribuidoras a operar diretamente nos
ambientes e sistemas de negociacdo dos mercados organizados de bolsa de
valores, eliminou-se a principal diferenga entre as corretoras e as distribuidoras de
titulos e valores mobiliarios, que hoje podem realizar praticamente as mesmas

operacoes”.

1.3.5.4 AGENTES AUTONOMOS DE INVESTIMENTO

Para a CVM, o agente autbnomo de investimento € a pessoa que atua na
prospeccao e captacdo de clientes, recepcdo e registro de ordens e transmissao
dessas ordens para os sistemas de negociacdo ou de registro cabiveis, além de
atuar na prestacéo de informacgdes sobre os produtos oferecidos e sobre os servigos
prestados pela instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios pela qual tenha sido contratado.

Em relacdo a atuacdo profissional, as possibilidades passam por pessoa
fisica, bem como sendo representante de uma instituicdo integrante do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios.

No que diz respeito a deveres e responsabilidades do agente autbnomo, a
CVM lista algumas atribuicdes que estdo previstas na instrucdo CVM 497 e também
no Caédigo de conduta profissional da ANCORD:

e Exclusividade de atuacdo do profissional com apenas um intermediario,
ressalvada a excecao relativa a distribuicdo de cotas de fundos de
investimento (art. 13, inciso |, combinado com os 8§ 2° e 3°);

e Transparéncia no proposito de atuacao e na condicédo de relacionamento

com os investidores e o intermediario contratante (art. 11 e § 1°);


http://sistemas.cvm.gov.br/Port/Atos/DecCon/Bccvm17.asp
http://sistemas.cvm.gov.br/Port/Atos/DecCon/Bccvm17.asp
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e Vedacdes no exercicio de outras atividades que oferecam conflitos de
interesse (art. 13, § 1°); e

e No tocante a delegacdo a terceiros, total ou parcial, da execucdo dos
servicos que constituam objeto do contrato celebrado com a instituicao
(art. 13, inciso VI), e, especialmente, a obrigatoriedade da submissdo do
agente autbnomo de investimento as regras impostas por entidade

credenciadora autorizada pela CVM (art. 18).

1.3.5.5 BOLSA DE VALORES

Pinheiro (2016) discorre sobre o historico da Bolsa de Valores. Incialmente
pontua que ndo ha uma defini¢cdo historica clara sobre o assunto. Porém, ao que se
sabe, nos primordios comerciantes se reuniam no centro das cidades para operarem
negociacbes ao ar livre, simulando um mercado comum qualquer. Mais
especificamente durante a idade média, as funcdes das bolsas pairavam sobre
compra e venda de moedas, letras de cambio e metais preciosos, de modo que fica
evidente as dificuldades limitantes de comunicacéo, escassez de capitais e auséncia
de crédito. Oficialmente a primeira bolsa surgiu em 1531, em Antuérpia, na Bélgica,
intitulada Nieuve Beurse, onde eram realizados negdécios especulativos, sempre
influenciados por boatos que alteravam a evolucdo dos precos. Tal instabilidade
impeliu a Inglaterra a fundar sua prépria bolsa, com o0 escopo de assegurar maior
protecao a sua economia.

As primeiras companhias formalmente constituidas por acdes se formaram
inicialmente na Holanda. A partir de entdo se sucedeu uma série de acontecimentos
que elevaram e tornaram cada vez mais significativas e em maior nimero as bolsas
espalhadas pelo mundo. A partir do século XIX,

As bolsas restringiram sua atuacdo aos mercados de capitais (titulo e valores
mobiliarios) e, a medida que surgiram os mercados de titulos representativos de
mercadorias (commodities), eram criados locais especificos para sua negociacao.
(PINHEIRO, 2016)

O mesmo autor define bolsa como sendo “o centro especialmente criado para
negociagcdo de valores mobiliarios, em mercado livre e aberto, organizado e
fiscalizado pelos corretores e pelas autoridades”. Tém carater econdmico e

objetivam a compra e venda de agdes, onde ocorrem a canalizacdo da oferta e da
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demanda dos investidores. Possuem auto-regulamentacédo e ainda assim estao
sujeitas ao controle de algum 6rgdo governamental. Como principais caracteristicas,
pode-se acentuar a limitacdo de contratacdo de titulos, sendo restritas apenas a
entidades que tenham sido admitidas a negociacdo, além de atuar com transacdes
asseguradas juridica e economicamente.

E necessario que esse sistema cumpra alguns requisitos, listados a seguir
como livre concorréncia e pluralidade de participantes, produto homogéneo e
transparéncia na fixacao de precos, ao passo que de objetivos, pode-se observar:

e Facilidade de troca de fundos entre entidades que precisam de recursos e

os fornecedores de recursos;

e Fornecimento de liquidez aos investidores;

e Fixacgéo de precos dos titulos através da Lei da oferta e da demanda;

e Divulgacao de informacdes;

e Proporcionar confiabilidade a investidores;

A bolsa de valores brasileira se consolidou em 1991, com a incorporacdo da
Bolsa de Mercadorias de S&do Paulo pela Bolsa Mercantil e de Futuros, que

desembocam na fusdo da Bovespa e a BM&F, em 2008.

Tabela 2: Consolidacdo da bolsa de valores
1991

8, Zolsa Mercantil e de Futuros incorpora a Bolsa de Mercadorias de Sao Paulo, gerando a atual BM&F.

s

—

1997
A BMEF absorve a Bolsa Brasileira de Futuros e torna-se o principal centro de negociagdo de derivativos
do Mercosul
—— = ]
2000

A quespa incorpora as outras bolsas: Rio de Janeiro; Minas, Espirito Sante e Brasilia; Extremo Sul; Santos;
Bahia; Sergipe; Alagoas; Pernambuce e Paraiba.

———— ——————————
= _

2006

A incorporagao, pela Bovespa, da Bolsa do Parana e da Bolsa Regional, conclui o processo de integragio
dos mercados aciondrios brasileiros.

—_— - (——

2007

Bovespa e BM&F deixam de ser instituicdes sem fins lucrativos e tornam-se sociedades por agbes. Suas
aches passam a ser negociadas na Bovespa
C—_ _

e

2008

Em margo, Bovespa e BM&F anunciam a integracdo de suas operacdes, através de uma fusdo, dando
origem 4 BM&FBovespa $.A,, a terceira maior bolsa do mundo em valor de mercado.

Fonte: (PINHEIRO, 2016)
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1.4 PRINCIPAIS TITULOS DO MERCADO DE CAPITAIS

Lopes (2008), afirma que “de todos os titulos emitidos pelas companhias e
existentes no mercado de capitais, destaca-se a operacao de trés principais tipos: as

debéntures, o commercial papers e as agoes”.

1.4.1 DEBENTURES

De forma resumida, Pinheiro (2016) abrange debéntures como sendo titulos
emitidos por sociedades anénimas com a finalidade de captar recursos de médio e
longo prazo, eventualmente destinados ao financiamento de projetos de
investimento. Caracterizam-se por titulos de valor mobilidrio que apresentam
remuneracao sustentada no regime de renda fixa. Flexiveis, uma vez que a
emissora tem a liberdade de determinar o fluxo de amortizagcdes de acordo com seu
fluxo de caixa. Sao emitidas, via de regra, quando as empresas estao buscando por
recursos médio e longo prazo no mercado. Uma caracteristica marcante das
debéntures é gue tanto sociedades por acles, quanto as de capital aberto ou
fechado podem emiti-las. Além disso, pode-se adicionar a peculiaridade de que
existe a possibilidade de conversdo em acoes, apenas sendo adicionada a clausula

de conversibilidade em uma renda variavel (agdes).

1.4.2 COMMERCIAL PAPERS

Pinheiro (2016) afirma que podem ser denominados como “um tipo de nota
promissoria de curto prazo, emitidos por sociedades por acdes, destinados a oferta
publica, colocada no mercado com desconto (desagio), a favor dos investidores ou
com pagamento de juros periédicos”. Em relacdo ao prazo, o vencimento deve ser
de no minimo um més e no maximo 6 meses para companhias fechadas e um ano
para companhias abertas. Sua emissao é regulamentada pela CVM e representam
uma fonte de captacéo, pelas empresas, de curto prazo.

1.4.3 ACOES

Pinheiro (2016) ainda pontua que as acfes constituem titulos de participacéo

negociaveis que representam parte do capital social de uma sociedade econdémica, a
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qual confere ao seu possuidor o direito de participacdo em seus resultados. O
acionista, se torna entdo, proprietario de uma parte da empresa, proporcional ao
namero de agbes que ele possuli.

Pinheiro (2016) diz que as a¢des tomam diferenca a partir de quatro critérios:
empresa emissora, espécie, forma de circulacéo e classe. Adiante, serdo analisadas
mais afundo tais classificacoes.

1.4.3.1 ESPECIE

Quanto a espécie, pode-se classificar as a¢cdes em ordinérias, preferencias, e
de fruicéo.

As ordinarias levam como caracteristica principal o direito ao voto, por meio
do qual o acionista tem controle legal sobre a acdo. O peso do seu voto é
proporcional a quantidade de acdes que possui, 0 que O permite participar de
decis@es, lucros e riscos dos negocios.

Ja as preferenciais tém como peculiaridade intrinseca a prioridade sobre as
acOes ordinarias no recebimento de dividendos e de receber, em caso de dissolucao
da sociedade, a sua parte. Podem existir varios tipos de acdes preferencias,
variando de acordo com suas vantagens ou restricdes, que devem estar
devidamente registradas no estatuto da companhia.

Exemplificando, é possivel citar acées com direito a um primeiro dividendo
fixo, pago as preferenciais e ordinarias e participacao integral nos lucros restantes.
Em segunda méao, acdes com direito a um primeiro dividendo fixo pago mais uma
bonificacdo suplementar que as ordindrias ndo recebem por ndo participar
integralmente dos lucros restantes. Também ha as acdes com direito a um primeiro
dividendo fixo, pago as preferenciais e ordinarias, mais um segundo dividendo fixo.
E por fim acbes com direito a um primeiro dividendo fixo, pago as preferenciais e
ordinarias, e participacao total nos lucros que restarem, desde que seja concedido
primeiro uma bonificagdo suplementar as acoes.

Ainda analisando as de fruicdo, serdo atribuidas aos sécios quando as agfes
ordinarias ou preferencias forem totalmente amortizadas pelas reservas patrimoniais,
ou seja, quando ocorrer a antecipacao ao acionista do valor que ele provavelmente
receberia, na hipétese de ocorrer liquidacdo da empresa. Suas vantagens e

desvantagens devem ser previstas no estatuto da empresa emissora, porém,
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existem trés restricdes que independem de previsdo estatutaria ou da deliberacéo
em assembleia, as quais estdo sujeitos os titulares dessas aces: concorrem ao
acervo liquido da empresa somente apds a compensacao em favor das acdes nao
amortizadas; ao exercerem o direito de recesso, o reembolso das acdes também é o
objeto de compensacao; e por fim, ndo tém direito ao recebimento de juros de
capital proprio.

1.4.3.2 FORMA DE CIRCULACAO

Pinheiro (2016) afirma que, quanto a forma de circulagéo, existem as agdes
nominativas, ao portador e escriturais.

As acbGes nominativas sdo emitidas na forma de titulos de propriedade,
unitarias ou multiplas, denominadas cautela, que identifica a companhia, o
proprietario, o tipo de agdo, a forma de emissdo e os direitos ja exercidos com
mencao as assembleias onde eles foram decididos. Esse tipo de acdo ainda pode
ser dividido entre as que sdo emitidas com o nhome do comprador e s6 podem ser
transferidas mediante o termo de transferéncia assinado pelo comprador e pelo
vendedor em livro proprio da companhia, e as endossaveis, que se transferem na
pratica por endosso, mas nao dispensam o termo de transferéncia na companhia,
gue continua a reconhecer como seu acionista aquele no qual as a¢fes estdo
registradas em seus livros.

No tocante as agcOes ao portador, pode-se destacar que sdo emitidas sem
constarem o0 nome do comprador e sao transferidas de uma pessoa para outra
manualmente. Além disso, detém preferéncia de muitos investidores, tendo
geralmente curso mais amplo no mercado do que as ac¢Bes nominativas. Vale
destacar, ainda que esse tipo de circulacdo esta proibido no brasil, tendo em vista a
proibicdo da circulacéo de titulos ao portador durante o governo Collor.

Ja4 em relacdo a acdo escritural, ha a dispensa de emissdo de titulo de
propriedade, funcionando como conta corrente, de modo que nao ocorre a
movimentagao fisica dos documentos, e sua transferéncia é realizada por meio da

empresa custodiante.
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1.4.3.3 CLASSE DAS ACOES

As diferentes classes que podem existir, ocorrem em funcdo dos objetivos
especificos a que se propdem ou também em funcéo das restricbes que ocorrem em
relacdo a sua posse. Ainda € importante comentar que cada classe retine a¢des nas
quais os titulares tém os mesmaos direitos. E algumas recebem letras para diferencia-
las (Pinheiro, 2016).

1.5 VANTAGENS E DESVANTAGENS DA UTILIZACAO DAS ACOES COMO
FONTE DE FUNDOS

Pinheiro (2016) afirma que:

“A empresa em fase de crescimento necessita de recursos financeiros para
financiar seus projetos de expansdo. Mesmo que o retorno oferecido pelo
projeto seja superior ao custo de um empréstimo, o risco do negdcio
recomenda que exista um balanceamento entre o financiamento do projeto
com recursos externos e proprios”. (PINHEIRO, 2016)

A seguir sdo colocadas algumas vantagens e desvantagens relacionadas a
utilizagéo de agoes.

Tabela 3: Vantagens e desvantagens da utilizacdo de a¢bes como fundos

Vantagens Desvantagens
* ndo acarretam encargo fixo para a empresa; e venda de novas acdes ordinanas estende o
direito de voto ou controle aos compradores
| de agdes:

* 1o tem prazo de resgate; e ddo aos novos proprietarios os direitos de

partictpacdo nos Incros:

e abastecem uma garantia contra perdas para os e tipicamente. devem ser vendidas sobre a
credores da empresa. Isso significa que a venda expectativa de alto retorno basico:
de agoes ordinanas aumenta o crédito de
valorizacdes da firma:

e proporcionam ao mvestidor melhor barmreira e 0Os dividendos das acoes ordinanas nio sdo
contra a inflagio, Porque representam a dedutiveis como despesa para o calculo de
propriedade da empresa. que geralmente tem imposto de renda. ndo possuindo. assm.
sua valorizagdo. ao longo do tempo. atrelado a beneficios tributarios, como € o caso das
mnflacao debéntures que sdo dedutivers

Fonte: (PINHEIRO, 2016)

1.6  GOVERNANCA CORPORATIVA

A governanga corporativa pode ser definida como a jungdo de valores,

principios, propdsitos, papéis regras e processos que sustentam o sistema de poder
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e 0s mecanismos de gestdo das empresas. (ANDRADE e ROSSETTI, 2004) (2004,
p.25). Ainda os mesmos autores afirmam que instituicdes estimulantes e confiaveis,
bons fundamentos macroeconémicos e disponibilidade de recursos sao trés
aspectos determinantes para a alavancagem e crescimento das nacdes, concluindo
que as préaticas de governanca corporativa, que geram um clima de negdécios
saudavel, consistem em um dos complementos mais importantes desse trio.

Ainda para OCDE (2003, p.3), “a boa governancga corporativa € essencial para
o0 crescimento econdmico liderado pelo setor privado e promoc¢do do bem-estar
social, que depende de investimentos crescentes, eficiéncia do mercado de capitais
e desempenho da empresa”.

Dada a importancia do assunto, sabe-se que a principal decisdo tomada com
a finalidade de alcancar melhores praticas de governanca corporativa foi instauracao
do Novo Mercado e dos Niveis Diferenciados de Governanga Corporativa, por meio
da Bovespa. As entidades que se habilitaram a aplicar padrdes de governanca
corporativa refinados, de forma voluntaria, foram indexadas no Iindice de
Governanca Corporativa (IGC) da Bovespa, que passou a ser calculado a partir de
junho de 2001. De modo geral, esse indice agrupa uma carteira de entidades que se
habilitaram por conta prépria a iniciarem a ado¢cdo melhores padrdes de governanca

corporativa.

1.7 IMPORTANCIA DO MERCADO DE CAPITAIS

Pinheiro (2016) afirma que o mercado de capitais e o mercado primario de
acOes, de forma especifica, sdo possibilidades importantes para a pratica de
investimentos com riscos diluidos e representam uma das maiores fontes de
desenvolvimento econdémico. Ainda discorre sobre a importancia do mercado de
capitais para o crescimento econdmico, uma vez que o0 mercado de capitais
aumenta as alternativas de financiamento para as empresas, reduz o custo global de
financiamentos, diversifica e distribui o risco entre os aplicadores e democratiza o
acesso ao capital. Pontua também que para que um mercado de capitais seja
efetivo, & necessario que existam duas situacdes primordiais: investidores dispostos
a investir como empresas dispostas a abrir o capital. E conclui afirmando que uma
economia é desenvolvida quando possui um mercado de capitais eficiente, uma vez

que o desenvolvimento estd intimamente ligado com os processos de canalizagédo
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de poupancas para o investimento produtivo, embasando sua percepc¢éo no fato que
todos os paises desenvolvidos ou em acelerado processo de desenvolvimento

apresentam elevadas taxas de poupanca e sofisticados mercados de capitais.
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2 METODOLOGIA

O presente trabalho foi desenvolvido através de uma pesquisa de caréater
descritivo, considerando que tem como objetivo esclarecer a importancia dos
conhecimentos contabeis e do profissional contabil para o desenvolvimento do
mercado de capitas. Ainda notando que se enquadra nessa classificacdo por conter
0 uso de técnicas que mantém um padrdo de coleta de informacfes. Percebe-se
também que a pesquisa se assemelha com o método exploratorio uma vez que o
mercado de capitais € um assunto ndo tanto explorado pelos cursos de
contabilidade, e nessa pesquisa sera introduzido de forma pouco aprofundada.

No que diz respeito a tipologia de pesquisa, pode-se afirmar que o trabalho se
caracteriza por ser de carater bibliografico e documental, uma vez que se utiliza de
conhecimentos prévios sobre o mercado de capitais para explica-lo de acordo com o
que foi proposto, alcancando a essencialidade que se da em todas as pesquisas
cientificas. Ratificando, na pesquisa foram utilizados como fontes, livros, artigo
cientificos, bem como trechos de Lei inerentes ao assunto e ainda paginas
confiaveis da internet. Ainda pode-se afirmar que a pesquisa se utilizou do
Levantamento ou Survey, uma vez que foram realizadas perguntas diretas as
pessoas que eram fontes de explicacédo para o problema de pesquisa, por meio de
uma entrevista semiestruturada para, finalmente, obter-se uma analise qualitativa
das informacdes recolhidas.

A metodologia escolhida é a mais favoravel para o alcance dos objetivos no

contexto de todo o trabalho.

2.1 ESCOLHA DOS ENTREVISTADOS

Para a escolha dos entrevistados, buscou-se em primeira mao avaliar as
empresas de agentes autbnomos de investimento que sao autorizadas pela
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) atuantes pela Corretora de cambio de titulos
e valores mobiliarios S/A, XP Investimentos. A escolha dessa corretora se deu por
ser apontada como a maior corretora do Brasil. Essa informagdo se fundamenta
pelas tabelas divulgadas pelo endereco eletrénico do Banco Data, dispostas a

seqguir:
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Figura 2: Ranking de maiores corretoras

€ Maiores Corretoras em total

de ativos

Dados Trimestrais. Referéncia: 3/2016

# Instituigao Total Ativos (RS)

1] XP INVESTIMENT 5.582.617.000,00
CCTVM S/A

B R 1 = 320.312.000,00

B RENASCENCA DT 370.547.000,0C

B MIRAE ASSET CCTVM 281.962.000,00
LTDA

@ ICAPDOBRASIL 267.195.000,0

Fonte: (BANCO DATA, 2016)

Figura 3: Ranking de corretoras por lucro e prejuizo

© Maiores Lucros © Maiores Prejuizos

ados Tnmestrais Re

Lucro Liquido
# Instituigao (RS)

Lucro Liquido
Instituigao (RS)

s

DD D e
i

Fonte: (BANCO DATA, 2016)

A comegar, é importante salientar a informagao contida nas tabelas de que
elas sdo atualizadas, abordando o més de setembro do ano de dois mil e dezesseis.
As tabelas buscaram ranquear um numero de cinco corretoras de acordo com 0s
agrupamentos descritos a seguir: observa-se que na primeira tabela, a qual se trata
de maiores corretoras em relacdo ao numero de ativos, a Corretora XP esta no topo,

ocupando o primeiro lugar, ocorréncia visivel também na segunda tabela, que
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mostra que a corretora XP é a primeira quando se trata de maiores lucros. J& na
dltima tabela, que classifica acerca de maiores prejuizos, a corretora XP néo
aparece.

Um fato interessante é que recentemente surgiu a noticia de que a corretora
XP efetuou a operacdo de compra da corretora Rico, dadas em uma das tabelas
como a segunda maior corretora em total de ativos.

Sao visiveis o0 peso financeiro e a notoriedade que essa corretora representa
no pais. Logo, foi considerado que para a pesquisa, a melhor forma de escolher
componentes para a coleta de informacdes seria analisar as pessoas que trabalham
nas empresas prestadoras de servico a corretora XP.

2.2 EMPRESAS CONTATADAS

Foi realizado o contato com algumas empresas associadas a corretora XP,
dessas apenas duas retornaram o contato, sendo as duas da cidade de Teresina,
Piaui. E importante enfatizar que no Piaui existem apenas trés empresas associadas
a corretora XP (XP Investimentos, 2016), dessas trés, como ja foi dito, duas
permitram que a entrevista fosse realizada. A empresas sdo Acrépole
Investimentos, Desfixa e Pirvate Advisor. Houve o retorno apenas da Acropole
Investimentos e da Desfixa. Considerando que o numero de entrevistas seria
reduzido, buscou-se enriquecer o trabalho adicionando a experiéncia de Rafael
Fonteles, atual secretario de fazenda do estado do Piaui, como seréa discorrido mais

a frente.

2.3 PERFIL DOS ENTREVISTADOS

O primeiro a ser entrevistado foi Flavio Aragdo, socio responsavel da
Acropole Investimentos e além de ser assessor de investimentos certificado pela
CVM, também é soécio responsavel da Acropole Assessoria Patrimonial e atua no
Conselho de Empresas Familiares. Em relacdo a formacao superior ele € graduando
do curso de contabilidade. Atua ha quatro anos no mercado de capitais e seu

escritorio esta ativo desde o dia trinta de agosto de dois mil e dezesseis.
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O segundo entrevistado foi Rafael Fonteles, bacharel em Matematica pela
Universidade Federal do Piaui — UFPI, além de Mestre em Economia Matematica
pelo Instituto Nacional de Matematica Pura e Aplicada — IMPA-RJ, atual Secretario
de Fazenda do Estado do Piaui. E consultor de valores mobiliarios certificado pela
CVM e possui trés anos de atuagcdo como consultor, mas ja possuiu uma empresa
no ramo, chamada econométrica que teve inicio no ano de dois mil e oito, mas
atualmente encontra-se inativa.

O terceiro e ultimo entrevistado foi Dirceu Mendes Arcoverde Neto, socio
responsavel da Desfixa, possui certificacbes CFP e ANCORD, é formado em
Administracdo de empresas e atua h& oito anos no mercado de capitais, mas sua

empresa Desfixa esta ativa desde de junho de dois mil e dezesseis.
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3 ANALISE E INTERPRETACAO DE INFORMACOES COLETADAS

Como foi proposto anteriormente, nessa se¢do serdo descritas as respostas
dadas as perguntas pré-elaboradas, que foram aplicadas a profissionais que atuam
no mercado de capitais e que sao certificados pela CVM, com o escopo de alcangar
alguns dos objetivos propostos a essa pesquisa. De antemao, deve ser relembrado
que por vezes o0s entrevistados serdo apontados por meio de codigos para que o
discurso néo fique repetitivo — Flavio Aragdo designado por “Entrevistado A”, Rafael
Fonteles “Entrevistado B” e Dirceu Mendes “Entrevistado C”.

Primeiramente os entrevistados foram interrogados sobre a formacao superior
qgue tinham quando tiveram o primeiro contato com o Mercado de Capitais. Flavio
Aragdo afirmou que nao tinha nenhuma formacédo superior concluida, mas que ja
havia iniciado o curso de Engenharia de Producéo e decidiu parar o curso por falta
de identidade com o mesmo. Rafael Fonteles afirmou que j& possuia o curso
superior em Matematica além de ser mestrando em economia, ja Dirceu Mendes
afirmou estava cursando Administracdo de Empresas.

Essa questao foi levantada para analisar se na amostra utilizada existia algum
entrevistado que tivesse formacdo superior em contabilidade, e nota-se que néo.
Dentre os poucos profissionais reconhecidamente certificados, nenhum apresenta a
formacdo académica em contabilidade.

Logo depois buscou-se averiguar como se deu o0 primeiro contato com o
mercado de capitais para esses profissionais, ao passo que para o entrevistado A o
primeiro contato ocorreu por meio do curso superior incompleto em engenharia de
producao, para o entrevistado B foi no mestrado em economia que, sob a visao dele,
apesar ser muito teorico, proporcionou essa primeira interacdo com o sistema
financeiro e com pessoas que ja trabalhavam na area. Para o entrevistado C o
contato primario surgiu quando se tornou estagiario de Back Office do Banco do
Brasil.

O ponto se faz importante para ponderar sobre o tempo — considerando
diplomas de graduacdo ou aperfeicoamento - no qual os entrevistados passaram a
ter conhecimento sobre Mercado de Capitais, ao passo que pelas respostas nota-se
gue esse primeiro contato surgiu nas universidades ou em cursos de

aperfeicoamento em 100% da amostra.
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Foi perguntado também se o0s entrevistados sentiram déficit de algum
conhecimento especifico quando passaram a atuar efetivamente no mercado de
capitais, ao passo que o0 entrevistado A respondeu que sentiu um despreparo
consideravel, faltando-lhe conhecimentos principalmente no que diz respeito a
contabilidade. E importante comentar que o mesmo entrevistado ponderou sobre a
indispensabilidade dos conhecimentos contdbeis, motivo que o impulsionou a,
ingressar em uma graduacédo em contabilidade, mesmo depois de certificado pela
CVM. O entrevistado B afirma que para ele havia o aparato da corretora, 0 que
possibilitou que qualquer duavida técnica que por ventura aparecesse fosse
desmistificada, mas nada que se possa destacar como um déficit especifico. Ja o
entrevistado C afirma que existram sim varias dificuldades em relacdo a
conhecimentos técnicos sobre os produtos de investimento, conhecimentos esses
gue infelizmente sdo vistos apenas superficialmente na faculdade, mas que segundo
ele, no mercado de trabalho sé&o utilizados de forma intensa.

A pergunta em questéo foi colocada objetivando analisar de forma clara como
0s entrevistados conseguiram lidar com o mercado de trabalho, buscando considerar
a maior dificuldade que eles tiveram em relacdo a conhecimento que seria exigido
deles mesmos, levando em conta ainda as respostas dadas na questédo anterior, na
qual os entrevistados relataram que tiveram o primeiro contato com o mercado de
capitais na faculdade. Juntando os fatos, é perceptivel que mesmo esse primeiro
contato tendo ocorrido na faculdade, o que induz a pensar que no minimo algum
conhecimento tedrico foi repassado nas salas de aula, ainda assim dois tercos da
amostra confirmaram sentir dificuldades técnicas no que diz respeito conhecimentos
especificos em contabilidade e ainda em relacédo a produtos e investimentos.

Sucessivamente, a pergunta proposta buscou averiguar quais desafios foram
encontrados pelos entrevistados até conseguirem se estabelecer e conquistar o
proprio lugar marcado no mercado de trabalho. As dificuldades citadas pelo
entrevistado A foram, além da pouca idade, a formacao superior que que ainda nao
existia. Embora ele dispusesse de uma certificacdo que o possibilitava de exercer
sua funcéo, em decorréncia da falta de informacao das pessoas esse foi um fato que
apareceu como entrave, por assim dizer, uma vez que a falta de formacgéo superior
causa uma certa falta de credibilidade no cliente no tocante a considerar as
informacdes passadas pelo profissional como informacdes confidveis. Flavio ainda

elucida que certamente a formacao superior € indubitavelmente importante nessa
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cadeia, mesmo existindo a certificacdo, uma vez que no curso superior teoricamente
existe a possibilidade de aprender mais profundamente assuntos que serao
cotidianos nas praticas de trabalho referentes ao mercado de capitais, o0 que nao
quer dizer que a falta de um curso superior incapacite o profissional certificado de
atuar sua profissdo. Para Rafael Fonteles o maior entrave consistiu na cultura do
investidor, afirmando que havia muita desinformacdo sobre o mercado de capitais.
Para Dirceu as maiores dificuldades partiram dele mesmo, no que se refere a falta
de conhecimentos técnicos bem como a falta de experiéncia para lidar com o
publico, uma vez que ingressou na carreira comercial.

Esses comentérios foram propostos visando observar se havia alguma
dificuldade que estivesse relacionada a falta de informacédo, e considerando as
respostas, nota-se que em todos os casos houve sim dificuldades relacionadas a
falta de informacdo, que no caso dos entrevistados A e B ocorreu por parte da
populacdo em geral e em relagéo ao entrevistado C ocorreu por parte dele mesmo.

Por conseguinte, objetivou-se analisar se houve alguma dificuldade mesmo
depois de se sentirem estabelecidos no mercado. Para Flavio, os mesmos
contratempos encontrados no comeco da carreira persistiram, problemas apontados
como idade e falta de um diploma. Para Rafael Fonteles existe a mesma
problemética relacionada a cultura do investidor, sendo a informacdo pouco
disseminada, fato que dificulta o trabalho mesmo sendo solido no mercado. Dirceu
Mendes nota que a falta de informacédo do publico em geral torna o trabalho de
agente autbnomo de investimento mais dificil, pois assim o profissional tem um
trabalho arduo até conquistar a confianca do cliente.

A pergunta foi proposta objetivando avaliar se mesmo depois de um tempo
atuando no mercado de capitais a informacéo continuou sendo escassa. Considera-
se aqui, que o profissional do mercado de capitais ndo é apenas um distribuidor de
titulos, mas também antes de tudo um educador, visto que para conseguir a
confianca do cliente é necessario que ele disponha de um vasto e visivel
conhecimento para que além de conquistar a confianca também possa fazer o
cliente entender sobre o assunto em questdo. Cruzando todas as respostas,
observa-se que mesmo depois de um tempo atuando efetivamente nessa questao,
ainda assim h& bastante desinformacgdo, significando que provavelmente a

guantidade de profissionais ou de debates que estimulem esses assuntos é reduzida
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que ndo cobre o numero correspondente a populacéo, alertando a necessidade de
profissionais que tenham o interesse de atuar nessa area.

A seguir foi solicitado que os entrevistados analisassem quais 0s produtos
financeiros que estdo disponiveis no mercado exigem mais conhecimentos
contabeis. Para Flavio quando se trata de Bolsa de Valores h4 uma indubitavel
necessidade de conhecimentos contabeis, visto que € exigido do assessor que ele
consiga fazer o trabalho de passar seguranca para o cliente sobre qual empresa
escolher para alocar seu recurso e ter um retorno consideravel, sendo assim
indispensavel a analise das demonstragBes contabeis, além também de
conhecimento tributérios para a maior informacao e melhor orientacdo ao cliente e
investidor. Para Rafael, os produtos mais exigentes nesse sentido sdo os fundos
mais agressivos, citando também a bolsa de valores e adicionando os derivativos.
Para Dirceu as debéntures ainda detém bastante essa vertente contébil.

A pergunta proposta objetivou avaliar, em termos praticos, onde o0s
conhecimentos contabeis sdo mais requeridos. Conclui-se que, nesse sentido, as
acOes, as debéntures e os derivativos sdo os mais relatados.

Posteriormente foi pedido que se avaliasse sobre quais produtos financeiros
sdo mais procurados. Flavio afirmou que em 2016 foram fundos de investimento,
mas que em 2017 ja se pode afirmar que bolsa de valores estd sendo bastante
procurada. Para Rafael os fundos de investimento sdo os mais procurados, e Dirceu
afirma que os titulos de renda fixa como CDB, LCl e LCA séo as prioridades no
conceito dos clientes.

Nesse pontou buscou-se fazer uma analise da real abrangéncia dos
conhecimentos do contador na pratica do mercado de capitais. E necessario
visualizar que além de perceber-se a importancia do conhecimento contabil para o
desenvolvimento do mercado de capitais, € necessario também observar se na
pratica, onde existem as maiores exigéncias em relacdo a esse conhecimento, e se
esses produtos realmente sdo procurados para que exista a viabilidade de atuacao
profissional do contador. Considerando as respostas, pelo menos um entre os trés
afirmou que a bolsa de valores sera bastante procurada nesse ano de 2017, entéo é
possivel captar a importancia do conhecimento contabil nesse desenvolvimento para

gue se torne cada vez mais difundido o mercado de capitais.
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A seguir foi levantada a questéo sobre definicdo de perfil dos seus clientes no
geral. Os trés entrevistados definiram os perfis de seus clientes de um modo geral
como conservador.

A pergunta feita também buscou analisar o alcance das informacdes sobre o
mercado de capitas, uma vez que a evolucdo do perfil do investidor (que € avaliado
como conservador, moderado ou agressivo — em ordem progressiva — por
instituicdes financeiras, como a corretora XP) se da de acordo principalmente com o
volume de conhecimento que ele detém sobre as informacgdes. Logo, quantos mais
informado, mais seguro o investidor se sente para fazer aplicagbes de maiores
riscos e por consequéncia maiores rentabilidades também. Pelas respostas, pode-se
notar e ratificar que realmente ha esse entrave em torno da desinformacédo dos
cidaddos, de um modo geral, e para a resolucdo dele é necessario mais que uma
assessoria e incentivo do profissional, uma vez que mesmo esse trabalho de
informacao e incentivo do profissional existindo, o problema de desinformagédo e
desconforto ainda se faz presente.

Adiante foi perguntado mais uma vez sobre o posicionamento de seus
clientes, s6 que dessa vez mais especificamente em relacdo a bolsa de valores, ao
que Flavio Aragao definiu como um alcance consideravel poder analisar que antes o
perfil era bem mais conservador, e que agora, com a maior familiarizacdo de alguns
clientes somado ao tempo de aplicacbes bancarias que tém, esses clientes vém se
tornando mais receptivos. Flavio ainda acentua que mantém um padrdo de nédo
oferecer investimentos em acdes, de primeira méo, e diz deixar seus clientes
bastante a vontade para fazerem escolhas préprias, de acordo com o que eles
mesmos se permitem. Para Rafael, poucas pessoas investem em ac¢fes, e ainda
estima que esse numero nao ultrapasse a 500 em todo o Estado, falando daqueles
que nao operam, ou que nao operam com regularidade. Ele ainda afirma que é
necessario que haja um novo periodo de alta na bolsa, como houve em 2008. Para
Dirceu o posicionamento de seus clientes € bastante conservador e afirma que
poucos gostam de investimentos em renda variavel, como as acgoées.

Nesse ponto buscou-se construir uma ponte entre as consequéncias da
desinformacéo com o nivel sGcio econémico do pais. De acordo com as respostas
obtidas, nota-se que ainda a maioria das pessoas tém receio quando se fala em
bolsa de valores. Existindo essa situacdo de receio, existirda também a

impossibilidade de esses potenciais superavitarios alocarem seus recursos como
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fonte de inovacao para empresas que necessitam de alavancagem. Logo, percebe-
se que o trabalho de informagdo é indubitavelmente indispenséavel para a
perpetuacdo, crescimento e fortalecimento do mercado de capitais,
consequentemente a ascensdo da economia nacional.

A décima questao dessa entrevista teve como escopo avaliar, sob a 6tica dos
entrevistados, quais iniciativas ou situacdes eles consideram que impulsionariam os
investidores a se sentirem mais seguros em relacdo a investimentos em bolsa.
Flavio afirma que sem duvida seria necessario buscar familiarizar a introduzir esse
tipo de conhecimento bem mais cedo na vida dos jovens, por meio da escola,
utilizando-se de artificios como palestras. Rafael Fonteles mostra um ponto de vista
similar quando aponta que a mudanca cultural é essencial, de forma que o
conhecimento esteja presente a partir da escola, nas universidades, além de
considerar a préatica de minicursos eficaz. Dirceu Mendes também compactua com
os colegas de profisséo, afirmando que a informacado e a educacédo sao os artificios
mais eficazes no atual quadro cultural que se faz presente em boa parte do pais.

A pergunta foi realizada com o intuito de analisar as solucfes viaveis, para
agueles que vivem a realidade de lidar com pessoas que tém pouco conhecimento
sobre um assunto tdo importante para o desenvolvimento da economia nacional. Ao
que se percebe, as respostas tiveram a mesma linha de raciocinio quando apontam
a educacdo e 0 conhecimento principais pontos estratégicos a serem utilizados,
sendo disseminados através de palestras e cursos.

Nesse momento houve a avaliagdo de um ponto importante: quais as
possiveis atuacfes profissionais disponiveis para o contador no mercado de
capitais. Flavio apontou consultoria e gestdo como pontos centrais de sua resposta.
Para Rafael Fonteles o mais atrativo e mais facil de ser conseguido é a certificacéo
de agente autbnomo, que possibilita o profissional ser agente autbnomo de
investimento. Para Dirceu Mendes as profissdes que o contador pode assumir
podem ser variadas e cita algumas como seguir carreira na area comercial, area de
gestao, area de analise, back office entre outros.

O principal motivo dessa questdo se fazer presente na entrevista se da pela
importancia de mostrar atratividade aos contadores considerando toda a pesquisa,
uma vez que nao seria de muito fascinio aos estudantes ou até mesmo contadores
apenas saber da importancia primordial que seu papel assume em relagdo ao

mercado de capitais e ndo observar também as possiveis oportunidades de boas



44

carreiras profissionais para que eles sigam. Logo vé-se a consonancia dos fatos
quando as respostas sao consolidadas, concluindo-se que as possibilidades de
atuacdo no mercado de capitais para o contador sdo inUmeras, o que possibilita um
ambiente simbidtico no qual tanto o profissional quanto o mercado de capitais seriam
beneficiados.

Ainda levantando a questdo profissional foi perguntado também quais as
vantagens e desvantagens que existem para o profissional que atua no mercado de
capitais. Flavio Aragdo afirma que, sob sua visdo, ndo existem desvantagens. Ja as
vantagens, para ele, sdo iniUmeras e ainda cita algumas como fazer o préprio
horario, a teia de contatos profissionais que se torna bastante vasta. Rafael Fonteles
as vantagens consistem no conhecimento e relacionamento que se consegue com
as pessoas. Aponta que no seu caso, em termos de rentabilidade nao foi tdo atrativo
pela época em que ele comecou a atuacao profissional, uma vez que foi um trabalho
pioneiro, entdo as pessoas ainda eram bastante receosas. Mas afirma que é um
trabalho gratificante porqué, de certa forma o mercado de capitais ajuda vocé a ter
uma melhor visdo de empresas. Como desvantagem ele citou o desafio de mudar a
cultura do investidor. Dirceu afirma que a principal vantagem, sob sua 6tica, esta no
tamanho do mercado que se tem disponivel para ser explorado. Como desvantagem
citou a falta de instrucdo do publico em geral que faz o mercado se desenvolver de
forma vagarosa.

A pergunta anterior buscou alcancar um dos objetivos propostos que foi
avaliar possiveis vantagens e desvantagens de atuar profissionalmente no mercado
de capitais, buscando elevar o nivel de informacdo para dar sentido mais real,
principalmente aos estudantes do que significa escolher algumas das profissbes
anteriormente citadas como resposta dessa entrevista. Nota-se que ha divergéncia
de opinibes no que diz respeito a vantagens, o que € um fato bastante positivo que
significa uma variedade consideravel de pontos positivos, segundo as respostas aqui
expostas. Em relacdo a desvantagens, ha um namero reduzido, o que também é um
ponto positivo, sendo esses relacionados a questdo da desinformacao presente na
cultura pessoal.

Na penultima pergunta, buscou-se salientar qual a importancia do mercado de
capitais para o desenvolvimento socioeconémico do pais. Para Flavio o mercado de
capitais funciona como um sistema que canaliza os recursos de quem precisa e

gquem tem sobrando, assim € uma fonte de inovagcdo para as empresas que
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necessitam de recursos, de modo que o mercado de capitais se torna indispenséavel
para o desenvolvimento do pais. Para Rafael Fonteles auxilia no desenvolvimento
pois exige empresas com melhor nivel de governanca corporativa. Também
comenta que o mercado de capitais possibilita a alavancagem e o crescimento das
empresas campeds, em suas palavras. Afirma que vé esses dois trunfos do mercado
de capitas: no momento em que se cria a cultura do mercado de capitais em uma
empresa, a mesma passa a ter soOcios, entdo a empresa necessita ser mais
transparente, melhor organizada, a cobranca por parte de tais socios realmente
existe. Como segundo trunfo, aponta que o mercado de capitais € quem possibilita a
alavancagem das empresas, implicando em pegar pequenos bons negdécios ou
médios bons negdécios e possibilitar que eles ganhem dimensdo nacional e até
mesmo internacional. Para Dirceu Mendes a importancia se da pelo mercado de
capitais representar um dos meios de capitalizacdo de diversas empresas, 0 que
incentiva o desenvolvimento econdmico e por consequéncia, o social.

A pergunta foi proposta buscando embasar com mais propriedade um dos
objetivos incialmente propostos no presente trabalho, se fazendo indispensavel a
comprovagdo por meio de pessoas que tém experiéncia nas suas vidas
profissionais, de que o mercado de capitais assume um papel indispensavel na
economia nacional. A pergunta possibilita a viabilidade de coeréncia do presente
trabalho, uma vez que, ndo deixando clara a importancia do mercado de capitais
para a sociedade, a pesquisa se tornaria um tanto irrelevante ao publico,
considerando que ndo interessaria a relevancia do profissional contabil do
desenvolvimento de algo que ndo tem relevancia na economia nacional. Faltaria
sentido.

Por fim, foi proposto aos entrevistados que falassem um pouco sobre
sua visao em relagcdo a importancia do profissional contabil para o desenvolvimento
do mercado de capitais. Flavio foi bastante amplo em sua resposta quando afirmou
gue o profissional contabil pode assumir varias vertentes de extrema importancia no
desenvolvimento do mercado de capitais, e concentrou suas explicagcbes no que
tange a Governanca Corporativa de empresas participantes do mercado de capitais.
Para ele, nesse sentido o contador desenvolve o papel de auditor, quando se trata
de analisar se todas as questbes envolvidas em se adaptar as normas de
governancga corporativas impostas. Ainda comentou também da grande importancia

do contador quando se trata de tributos, em todas as questbes que envolvem bolsa
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de valores. Avaliou por fim o profissional contabil como indispensavel no mercado de
capitais, e em suas palavras “ndo ha mercado de capitais sem contador”. Rafael
Fonteles avalia o profissional contabil como fundamental, porque como existem uma
série de atores envolvidos no processo, como gerentes de empresas, gestores de
fundos, investidores, distribuidores, quanto mais a contabilidade, a escrituragéo e a
forma como essas informacgdes sdo colocadas forem claras, melhor sera para todos
0s usuarios. Entédo se torna muito relevante a contabilidade em todas as suas faces,
nesse sistema porque € isso que vai fornecer mais credibilidade a esses usuarios.
Ainda considera que se a contabilidade no geral n&o estiver funcionando
devidamente como deve ser, ha a alta possibilidade de fraudes ou erros, o que
termina tornando a contabilidade de um modo integral de total importancia. Podendo
nao ser propriamente para vendas, ou relacdes que lidem diretamente com o
publico, mas se fazendo indispensavel no ambiente interno, para que tudo esteja
ocorrendo de forma devidamente correta de acordo com as normas e nao haja
nenhum problema. Dirceu Mendes, por sua vez, analisa de forma sucinta e direta
que o profissional contabil € de suma importancia pois ele detém conhecimentos
técnicos que sdo indubitavelmente indispensaveis por serem bastante usados e
demandados no mercado de capitais.

A pergunta final & claramente de alta relevancia para comprovar, também com
propriedade por meio de pessoas que tém respaldo para tecer comentarios
pertinentes ao assunto da pesquisa proposta, porque por meio dela o objetivo geral
previamente estabelecido no inicio dessa pesquisa p6de ser alcancado, mostrando
com trés diferentes opinides de peso, que o profissional contabil é indispensavel no
que diz respeito ao seu vasto conhecimento técnico que o possibilita a atuar em
varias posi¢cdes no mercado de capitais, sendo esses papeis desempenhados pelo

contador todos de extrema importancia.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

A presente monografia teve como escopo avaliar a relevancia do profissional
contabil para o desenvolvimento do mercado de capitais.

Para alcancar esse objetivo 0 primeiro passo que se achou mais conveniente
e eficaz foi discorrer sobre as definicbes acerca do mercado de capitas, agao
realizada nas segunda e terceira sessdes onde se encontram VAarios conceitos e
fundamentacbes que tém por principal finalidade relembrar, atualizar ou situar o
leitor ao ambiente do mercado de capitais. Primeiramente introduzindo o contexto
onde o mercado de capitais se insere, como dito anteriormente, no mercado
financeiro e ainda explicando os varios conceitos referentes a esse assunto.

Outro objetivo tracado previamente foi deixar claro qual a importancia do
mercado de capitais na sociedade. Se torna indispensavel entender tal relevancia,
uma vez que, por meio desse artificio se justificara a producdo dessa pesquisa.
Afinal, ndo seria tdo interessante desenvolver um estudo sobre a importancia do
contador em um contexto que nao se faz relevante a sociedade de modo geral. De
modo que, como foi exposto na pesquisa, € notavel a imprescindibilidade do
mercado de capitais para as empresas de pequeno e médio porte, considerando que
por meio dele é possivel que exista a alavancagem da empresa, por meio da qual se
consegue recursos que permitem a inovagao, que € tdo essencial para que essas
empresas atinjam porte nacional e até mesmo internacional. Afirmacdo que foi
ratificada também nas andlises das informacdes coletadas na entrevista, quando fica
bem claro com a relevante opinido de profissionais certificados que realmente existe
essa relevancia consideravel quando se trata de desenvolvimento.

Adiante, também foi proposto explorar sobre os desafios que existem em
atuar nesse ramo, ao que foi bem comentado e definido pelos entrevistados no
capitulo de andlise, no qual contém declaracdes que afirmam que esses desafios
existem principalmente partindo da desinformacao do publico, o que por vezes é um
empecilho na abrangéncia do mercado de capitais na vida das pessoas, em relagédo
a ser uma o6tima opcdo de rentabilidade para todos. Ainda foram exploradas
possiveis solucbes para esse problema, e concluindo com base na analise, nota-se
gue essas solucdes se concentram em um trabalho de informacé&o que abranja todas

as parcelas da sociedade, incluindo também essa informacéo na educacao de base,
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ou seja nas escolas, visto que ficou claro que quanto mais cedo o individuo tiver
contato com termos financeiros melhor seré para a sociedade de um modo geral.

Com o obijetivo de tornar o trabalho atrativo, buscou-se trazer informacgdes de
possiveis areas de atuacao para o contador no mercado de capitais, visando impor a
aplicabilidade de seus conhecimentos técnicos na vertente real do sistema. Ao que
se percebe, o contador pode se apresentar sob variados enfoques apontados
anteriormente pelos entrevistados, considerando o vasto conhecimento técnico do
qual o contador dispde.

Analisando que todos o0s objetivos propostos foram respondidos
fundamentados em informacgdes concedidas por profissionais que tém o respaldo de
suas certificacdes profissionais e experiéncia de atuacdo no mercado de capitais,
combinadas ao embasamento tedrico retirados de livros e artigos, pode-se concluir
que todos os objetivos propostos foram devidamente alcancados.

Essa pesquisa foi desenvolvida objetivando esclarecer e evidenciar a
importancia do conhecimento do mercado de capitais para a sociedade e também
apresentar de que forma o contador se insere nesse contexto, objetivando divulgar
um trabalho que ainda é pouco disseminado no estado do Piaui, mas de extrema
relevancia como foi visto.

Finalmente, é possivel sintetizar que o profissional contabil € importante para
o desenvolvimento do mercado de capitais e ainda se observa um ambiente de
duplo favorecimento, uma vez que os conhecimentos técnicos sdo imprescindiveis
para um mercado de capitais sélido e confiavel, ao passo que o mercado de capitais
se faz uma érea atrativa e que necessita de bons profissionais para seguir carreira.

Sugere-se novas pesquisas mais aprofundadas que busquem esclarecer
pautas sobre o mercado de capitais para os graduandos em contabilidade e
incentivar a atuacao profissional dos contadores no mercado de capitais.

As limitagbes existiram em decorréncia das poucas fontes atualizadas
relacionadas ao assunto, bem como do pouco acesso aos profissionais que atuam
na area, uma vez que a recusa para a realizacdo de entrevistas foi relativamente
grande. Entretanto, as limitagbes ndo impediram a realizacdo do trabalho, o
tornando um fruto de disciplina e superagéo a cada capitulo concluido.
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APENDICE: QUESTOES DESENVOLVIDAS PARA APLICACAO DE ENTREVISTA
E INFORMACOES COLETADAS

1. Como foi 0 seu primeiro contato com o mercado de capitais?

FLAVIO: Faculdade.

RAFAEL: Mestrado Economia e Matematica no Rio de Janeiro.

DIRCEU: Meu primeiro contato foi como estagiario de back office no Banco
do Brasil, onde trabalhei por 1 ano.

2. Quando vocé ingressou como profissional do mercado de capitais, qual

era sua formacao superior?
FLAVIO: Nenhuma.

RAFAEL: Graduacdo em matematica, mestrado em economia matematica e

doutorado nao concluido em economia.
DIRCEU: Cursava Administracdo de Empresas.

3. Quando vocé passou a atuar efetivamente nessa area, sentiu falta de

algum conhecimento especifico?

FLAVIO: Todos, principalmente conhecimentos sobre economia e
contabilidade.

RAFAEL: Né&o, tinha o aparato da corretora.

DIRCEU: Sim. Vérios. Conhecimentos técnicos sobre produtos de
investimentos. Conhecimentos estes que vocé ver superficialmente na faculdade,
mas que no mercado de trabalho sdo usados de forma intensa.

4. Quais foram os desafios que vocé encontrou até consequir se

estabelecer e conquistar seu lugar nesse mercado?

FLAVIO: Idade, formac&o superior que n&o tinha. Para as pessoas conta se
vocé for formado, quando na verdade para atuar no mercado financeiro as
certificac6es tém grande peso. Claro que pra fazer as certificagdes, quando vocé ja
tem a bagagem de conhecimento do curso superior € mais facil, por isso escolhi
contébeis, pensando que iria conseguir mais facilidade. Quando na verdade foi uma
grande surpresa ndo adquirir a facilidade que eu esperava.

RAFAEL: Cultura do investidor. Principal entrave foi a falta de conhecimento
sobre mercado de capitais

DIRCEU: Falta de conhecimentos técnicos e falta de experiéncia para lidar

com o publico, uma vez que iniciei minha carreira na area comercial.
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5. Quais os desafios vocé encontra atualmente, mesmo depois de

estabelecido no mercado?

FLAVIO: A idade ainda € um grande problema para mim, e em relacéo a
prospeccao de clientes, a questdo da falta de conhecimento.

RAFAEL: Cultura da populacéo.

DIRCEU: Falta de informacdo do publico em geral torna o nosso trabalho
mais dificil, pois temos que conquistar a confianga do cliente, antes de tudo.

6. Quais os produtos financeiros mais procurados pelos clientes?

FLAVIO: Em 2016 foi fundos de investimento, em 2017 acdes.
RAFAEL: Fundos de investimento.
DIRCEU: Titulos de Renda Fixa (CDB, LCI, LCA).

7. Em relacdo a comercializacdo dos produtos financeiros, guais deles

exigem mais conhecimentos contdbeis?
FLAVIO: Bolsa.
RAFAEL: Fundos mais agressivos, Acoes e derivativos.
DIRCEU: Debéntures

8. Como vocé definiria o0 perfil do investidor teresinense, de um modo
geral?

FLAVIO: Conservador.

RAFAEL: Muito conservador.

DIRCEU: Muito conservador.

9. Qual o posicionamento dos teresinenses em relacdo a investimento em

acoes?
FLAVIO: Antes era mais conservador, de uns tempos para ca vem se

tornando mais aberto a isso. Eu procuro ndo oferecer acbes em primeira mao e
também nédo aconselhar as pessoas que mostram um primeiro interesse investir em
acOes. Procuro comecgar com produtos mais conservadores e depois evoluir.

RAFAEL: Poucas pessoas, estimo que ndo existam nem 500 pessoas no
Piaui que operem em bolsa com regularidade. Tem que ter um novo periodo de alta
de bolsa, estd no mesmo periodo de 2008.

DIRCEU: Séao bastante conservadores, poucos gostam de investimentos em
renda variavel, como agoes.

10. Quais iniciativas ou situacdes vocé acha gue impulsionariam o0s

investidores a se sentirem mais sequros em relacdo a investimentos em bolsa?
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FLAVIO: Conhecimento.

RAFAEL: Mudanga cultural, entrar na escola, na universidade, realizacao de
minicursos.

DIRCEU: Informacé&o e educacao.

11. Quais as possiveis atuacdes profissionais disponiveis para o contador

no mercado de capitais?

FLAVIO: Consultoria e gestéo.

RAFAEL.: Distribuicdo de agente autbnomao.

DIRCEU: Sao vérias, como por exemplo: area comercial, gestdo, andlise,
back office...

12. Quais as vantagens e desvantagens de atuar como profissional nessa

area?

FLAVIO: Ndo ha desvantagens. Fazer proprio horario, network, ajudar no
desenvolvimento.

RAFAEL: Vantagem: conhecimento e relacionamento que conseguimos com
as pessoas. Em termo de rentabilidade ndo foi tdo vantajoso, mas € gratificante
porqué, de certa forma o mercado de capitais ajuda a vocé a olhar melhor para a
empresa. Desvantagem: desafio de mudar a cultura.

DIRCEU: A principal vantagem que vejo é o tamanho do mercado que temos
a ser explorado. A desvantagem ¢é a falta de instrucdo e informacao do publico em
geral que faz o mercado se desenvolver de forma vagarosa.

13. Para vocé&, qual a importdncia do mercado de capitais para o

desenvolvimento socioecondmico do Brasil?

FLAVIO: E essencial, uma vez que o mercado de capitais permite a inovacao,
financia as empresas e também as impulsionam a alcancar um nivel de governanca
corporativa mais avangado.

RAFAEL: Exige empresas com melhor nivel de governanca corporativa.
Possibilita a alavancagem e crescimento das empresas campeds. Vejo esses dois
trunfos, do mercado de capitais. No momento que vocé cria essa cultura a empresa
passa a ter socio entdo elas passam a ter que ser mais transparentes, melhor
organizadas, a cobranca existe. E o segundo ponto € que o mercado de capitais que
possibilita a alavancagem das empresas. E pegar pequenos bons negocios ou
médios negdbcios e possibilitar que eles ganhem um tamanho nacional e

internacional.
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DIRCEU: Muito importante por ser um dos meios de capitalizacdo de diversas
empresas, incentivando o desenvolvimento econdmico e por consequéncia, social.

14. Como vocé avaliaria a importancia do profissional contabil para o

desenvolvimento do mercado de capitais?

FLAVIO: Essencial. Sem contador ndo existe o mercado de capitas. Ele é
necessario e atua em varias faces do mercado de capitais.

RAFAEL: Fundamental porque como vocé tem uma serie de atores
envolvidos no processo, 0s gerentes das empresas, o gestor do fundo, o investidor,
o distribuidor, quanto mais os contabilidade, a escrituracdo e a forma como essas
informacdes sé@o colocadas forem claras, melhor €. Entdo se torna muito relevante o
processo de contabilidade nessa historia toda, porque € isso que vai dar mais
credibilidade. Se a contabilidade ndo estiver funcionando perfeitamente, ha uma
chance muito grande de fraude ou erro. Termina sendo, a contabilidade de forma
geral, a auditoria, tudo envolve, & de fundamental importancia. Ndo propriamente
para a vendas, mas no ambiente interno é fundamental, para que tudo esteja
ocorrendo tudo de acordo com as normas e nao haja nenhum problema.

DIRCEU: Suma importancia, pois eles detém conhecimentos técnicos que

sdo bastante usados e demandados nesse mercado.



