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RESUMO

Esta pesquisa parte de duas premissas. A primeira é que investidores de varejo estabelecem
uma relacéo de consumo com instituigdes financeiras ao adquirirem produtos de renda fixa e/ou
varidvel. A segunda premissa € que 0s processos de socializacdo desses investidores-
consumidores influenciam e sdo construidos nas decisdes sobre a aquisicdo de produtos de
investimento. O objetivo deste artigo foi identificar elementos das trajetdrias dos sujeitos -
utilizando conceitos da sociologia de Bourdieu - e associa-los a alocagéo do recurso financeiro.
Para alcancar a proposta, foram realizadas entrevistas com investidores individuais e aplicada,
posteriormente, a Andlise de Contetido. As entrevistas, além de revelarem a influéncia dos pais
na gestdo do dinheiro, apontaram que os investidores com preferéncia para a renda variavel
compartilham experiéncias no mercado financeiro em suas relagdes interpessoais e se
concentram no acumulo de capital informacional sobre financas; ja 0s entrevistados com
preferéncia para a renda fixa ndo possuem interesse na dindmica do mercado e se apoiam em
guestdes extraeconémicas na escolha dos produtos financeiros.
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This research is based on two premises. The first is that retail investors establish a consumer
relationship with financial institutions when they purchase fixed and/or variable income
products. The second premise is that the socialization processes of these investor-consumers
influence and construct decisions about the purchase of investment products. The objective of
this article was to identify elements of the subjects' trajectories - using concepts from Bourdieu's
sociology - and associate them with the use of financial resources. To achieve this, interviews
were conducted with individual investors, followed by content analysis. In addition to revealing
the influence of parents on money management, the interviews indicated that investors with a
preference for variable income share financial market experiences in interpersonal relationships
and focus on accumulating financial information capital; respondents with a preference for
fixed income are not interested in market dynamics and rely on extra-economic issues when
choosing financial products.

Keywords: Investor-consumer; Bourdieu; sociology of consumption; finance.

INTRODUCAO

A literatura académica sobre as decisdes financeiras dos investidores de varejo € extensa e
multipla. Essa diversidade é encontrada, sobretudo, nos enquadramentos tedricos, que ora se
aproximam da objetividade das financgas tradicionais, ora se debrucam sobre a racionalidade
limitada estudada na economia comportamental (Thaler; Sunstein, 2019).

Este artigo tem abordagem mais alinhada a I6gica da racionalidade limitada, alicer¢ada nos
estudos do consumidor que orbitam a area do Marketing. Essa lente tedrica considera que 0s
investidores de varejo possuem relacdo de consumo com as instituicdes financeiras quando
escolhem as empresas e 0s produtos de investimento mais adequados as expectativas de gestdo
das financgas pessoais, como proposto por McQuarrie e Statman (2016). Por essa razdo, autores
como Hachul (2018) usam, inclusive, a expressdo “investidores-consumidores”.

Mas, de que forma essas decisfes de consumo sdo tomadas? A resposta a esse questionamento
parte da premissa, também adotada por Aldridge (1998) e Bonaldi (2018), de que as trajetdrias
sociais dos investidores-consumidores interferem no processo decisorio sobre qual(is)
produto(s) de investimento adquirir. Concordando com Veblen (1988), assume-se que 0
espectro simbolico do consumo e seu papel de distingdo e pertencimento sociais relacionam-se
a area econdmica. Dessa forma, o objetivo deste trabalho foi identificar processos de
socializacdo, conecta-los a percepcdo dos investidores sobre as financas pessoais, €
compreender como essas perspectivas influenciam nas decisfes sobre a aquisi¢do de produtos
de investimentos. Para viabilizar a pesquisa, foram apreendidos fragmentos do percurso social
dos participantes, com base nos conceitos de campo, habitus e capitais do socidlogo francés
Pierre Bourdieu (1975). Estratégia semelhante foi usada em obras que dialogam com as
Finangas e a Sociologia (Aldridge, 1998), assim como em artigos que interligam o Marketing
aos constructos sociologicos desenvolvidos por Bourdieu (Castilhos, 2007).

O debate teorico introduzido acima sera aprofundado na proxima secédo deste artigo. No capitulo
seguinte, sobre a metodologia, seréa detalhado o processo de triagem dos participantes, o modelo
usado para guiar as entrevistas em profundidade e o esquema usado para operacionalizar a
Analise de Conteddo (Bardin, 2004) e organizar a narrativa dos resultados encontrados. Na
secdo subsequente, portanto, os resultados seréo apresentados e discutidos com base na proposta
de Roling e Vieira (2014) e nos elementos de socializagdo listados por Bourdieu (1975). A
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ultima secdo é composta pela concluséo do estudo e suas contribui¢des, além de suas limitacGes,
lacunas e sugestbes para outros pesquisadores que desejem articular a sociologia do consumo
ao mercado financeiro.

Este trabalho amplia a literatura académica sobre a tomada de decisdo dos investidores
individuais e o enquadramento dessa escolha em um ambito de relacdo de consumo com
instituicbes financeiras. Ademais, o artigo avanca na discussdo de raiz sociologica sobre o
mercado financeiro enquanto uma construgdo humana. As questdes levantadas e discutidas
nesta obra podem contribuir na formatacao de produtos financeiros mais aderentes a expectativa
dos investidores de pequeno porte, que muitas vezes ndo se interessam apenas pela rentabilidade
ou custos de transacdo, como defendido pela corrente utilitarista das finangas (Guedes et al.,
2019).

FUNDAMENTACAO TEORICA
INVESTIDORES-CONSUMIDORES

De acordo com McQuarrie e Statman (2016), os investimentos sdo servigos oferecidos pelas
instituicGes financeiras, que fazem a gestdo do dinheiro aplicado e cobram por isso. Os
investidores sdo, assim, consumidores desses servigos, formatados como produtos.

Em trabalho publicado no Journal of Consumer Research, Zhou e Pham (2004) defendem que
as aquisicOes de produtos de investimento refletem, separadamente, as expectativas dos
investidores-consumidores. Inspirados na Teoria do Foco Regulatério de Higgins (1998), Zhou
e Pham (2004) argumentam que ha alguns produtos associados a uma conduta de prevencao
(ou seja, com maior importancia em ndo perder dinheiro) e outros ligados a conduta de
promocdo (ou seja, com maior importancia na rentabilidade). Dessa maneira, a composicao de
ativos em um portfélio ndo necessariamente segue a linha da reducdo do risco, como na
proposta de Markowitz (1952), mas sim uma estratégia de separacdo de valores com objetivos
de prevencdo e/ou a promogédo do valor investido, de acordo com os produtos financeiros
adquiridos (Zhou; Pham, 2004). Os portfélios conservadores tém maior niumero de ativos de
prevencdo, os portfolios moderados equilibram as duas classes de produtos e os portfélios
arrojados tém um valor maior alocado em investimentos para promogcao.

Trazendo esse raciocinio para o mercado financeiro brasileiro, a prevencdo € atrelada a
alternativas de renda fixa, que geram rendimentos fixos, com rentabilidade previamente
determinada (pré-fixada) ou calculada apds o resgate ou vencimento do investimento (p6s-
fixada). Em geral, o potencial de rendimento proporcionado por tais aplicacbes € menor que 0s
rendimentos de aplicacGes variaveis, porém o0s riscos de perda também sdo menores. A
caderneta de poupanca, produto mais popular entre os brasileiros (Gouveia, 2019), é um
exemplo de alternativa de renda fixa. E um produto com rentabilidade mensal e limitada, com
liquidez — ou seja, pode ser, facil e rapidamente, transformado em dinheiro livre para uso.

A promogdo tem maior ligagdo com a renda variavel, ativos que ndo possuem uma taxa com
indice de previsibilidade por um periodo maior, podendo ter alteracdes consideraveis de valor
ao longo de um dia. Esses produtos, no geral, possuem maior possibilidade de rentabilidade —
e também perdas — em comparagdo com a renda fixa, j& que hd uma relagdo direta entre risco e
retorno (Breakley; Myers; Allen, 2013).
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No mercado brasileiro, de acordo com a instrugdo 539 da Comissdo de Valores Mobiliérios
(CVM), divulgada em novembro de 2013, os produtos de renda fixa e/ou variavel oferecidos
ao consumidor de investimentos financeiros devem ser adequados ao seu perfil, objetivos e
situacdo financeira (CVM, 2019). Esta aderéncia entre o perfil do cliente e os produtos
adquiridos por ele é chamada de suitability (Ferreira, 2019). Para apreensdo desse perfil, as
instituicBes financeiras devem solicitar que os clientes respondam o questionario de Analise do
Perfil do Investidor (API). Segundo orientacdo da Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA), os questionarios devem conter perguntas sobre
a situacdo financeira, objetivos e conhecimento do investidor (ANBIMA, 2020).

Além da regulacdo da CVM e da ANBIMA, a relagdo de consumo entre investidores e
instituicdes também é amparada pelo Codigo de Defesa do Consumidor (CDC). Na &rea do
Direito, Martins e Ferreira (2015) argumentam a favor da aplicabilidade do CDC quando o
investidor for ndo-qualificado. Investidores desse tipo ndo possuem exigéncia minima geral e
ndo se autodeclararam como qualificados (CVM, 2019). Os investidores ndo-qualificados sdo
considerados “investidores de varejo” (Bressan; Moreira, 2020). Sao participantes de menor
porte e estdo no grupo daqueles que aplicam patrimoénio proprio, ou seja, pequenos investidores
individuais que ndo fazem a gestdo de recursos de terceiros, e que sdo, conforme Bonaldi
(2018), agentes econdmicos resultantes de processos sociais de construcao material e simbolica.

SOCIALIZACAO E CONSUMO

O aspecto meramente transacional do consumo é superado com as perspectivas da sociologia e
antropologia incorporadas ao Marketing. Nas pesquisas que escolheram esse percurso, o0
consumo e visto por seu espectro simbdlico, como um fendmeno que media e concretiza as
relacBes sociais, modelando as identidades dos consumidores nos mais variados contextos da
vida cotidiana (Casotti; Suarez, 2016).

A teoria socioldgica de Bourdieu (1975) foi importada para enrobustecer a compreensdo sobre
0 consumo e seu carater de pratica social, ao interrelacionar os conceitos de habitus, capital e
campo. De acordo com Castilhos (2007), esses termos foram apropriados em pesquisas de
Marketing principalmente para construir um entendimento dos processos de consumo ao longo
da hierarquia social.

O habitus é compreendido como dispositivo de reproducao e definicdo de estruturas mentais -
como resultado de estruturas sociais - articuladas com as histérias individuais e coletivas
(Wacquant, 2007). Esse elemento organizador, relacionado com o modo de pensar e principios
interiorizados pelo sujeito (Zioli; Garcia; Pépece, 2020), expande-se para a préatica social do
consumo de forma difusa com disposi¢Oes naturalizadas. Essas disposi¢Oes assentam-se na
trajetdria de socializacdo do individuo, primordialmente no seio familiar e na escola (Silva;
Dias; Silva, 2015). Enquanto um direcionador de praticas, o habitus orienta a estratégia dos
agentes no campo, definido como um espaco abstrato delimitado a partir de estruturas invisiveis
relacionais (Castilhos, 2007). Bourdieu (2014, p. 149) esclarece que “ha, de um lado, uma
génese social dos esquemas de percepgdo, pensamento e acdo que sdo constitutivos do que
chamo de habitus e, de outro, das estruturas sociais, em particular do que chamo de campos”.

O campo é um local de conflito entre os agentes que o constituem, originado nas diferentes
posicOes tomadas e desejo de manutencdo ou mobilidade dentro do espaco. O posicionamento
¢ atrelado ao acumulo ou escassez do capital simbdlico (vinculado ao reconhecimento e
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prestigio dentro do campo), e conecta-se com 0s capitais econdmico, cultural e social, que
podem ser explicados da seguinte forma:
(...) o capital econémico refere-se aos fatores de producdo (terra, fabrica, trabalho) e
de recursos econdmicos (renda, patriménio e bens materiais). Por sua vez, capital
cultural é formado por um conjunto de qualificagfes intelectuais, como titulos e
talentos. O capital social é formado pela rede de relagbes de interconhecimento e

conhecimento muatuo, como circulo de amigos e colegas de faculdade (Silva; Dias;
Silva, 2015, p. 13).

Os agentes ponderam a relevancia desses capitais para compor o capital simbolico e classificar
os participantes do campo. E preciso entender que o capital que tem valor num campo, pode
ndo representar nada em outro (Roling; Vieira, 2014). A legitimacdo dessa escala de
importancia é baseada ndo s6 no habitus, mas também em estruturas internas do campo, como
a doxa, o nomos e o illusio. A doxa representa o acordo tacito entre os agentes, aquilo que se
mostra consensualmente 6bvio (Bourdieu, 2014) e posto dentro do campo. O nomos significa
0 conjunto de regras implicitas e explicitas que disciplinam a atuacdo dos agentes (Roling;
Vieira, 2014). E a illusio é 0 que torna o jogo atraente e interessante para 0s jogadores
(Bourdieu, 1975).

Os conceitos de Bourdieu destacados nesta argumentacdo tedrica foram categorizados para a
conducdo das entrevistas e posterior andlise, seguindo o caminho dos trabalhos de Roling e
Vieira (2014) e Silva, Dias e Silva (2015). Esses procedimentos metodoldgicos serdo detalhados
na proxima secao.

METODOLOGIA

Os procedimentos empregados nesta pesquisa buscaram responder a pergunta: como a
socializacdo influi nas decisfes de investimentos dos investidores de varejo? Uma vez que ha,
neste artigo, uma abordagem do Marketing, optou-se pela utilizacdo de ferramentas
metodoldgicas ja validadas em outros estudos sobre o consumo. Foram aplicados métodos
qualitativos, sem a intencdo de construir resultados generalizaveis, como forma adequada de
melhor compreender a intersec¢do do contexto e dos pontos de vista especificos dos sujeitos, e,
a partir das experiéncias dos participantes, avaliar os resultados no escopo de uma “realidade
socialmente construida” (Bogdan; Biklen, 1994, p.54).

No primeiro momento, foram distribuidos, por e-mail, questionarios APl para investidores
indicados por conveniéncia ou por outros participantes, no processo de snowball (Goodman,
1961). Os questionarios serviram para: a) fazer uma leitura prévia do perfil dos respondentes
(idade, género, ganho familiar mensal, ocupacéo, valor aplicado) e da experiéncia deles no
mercado financeiro; b) filtrar investidores que ndo fossem qualificados (e, portanto, fossem
classificados como investidores de varejo); e, ¢) segmentar os respondentes por portfolios.
Sobre essa segmentacdo, foi utilizada uma adaptacéo da proposta de Mauss e Delatorre (2012)
e definiu-se que os portfolios conservadores teriam todo o recurso em produtos de renda fixa,
0s moderados teriam de 20% a 50% em renda variavel e os arrojados teriam a maior parte
(acima de 50%) em produtos de renda variavel. Vinte e trés pessoas responderam oS
guestionarios, porém seis delas se declararam como qualificadas, reduzindo para dezessete o
numero de participantes. A identificacdo dos respondentes foi feita pela letra E, seguida da
primeira letra do perfil do portfélio (conservador, moderado ou arrojado) e nimero sequencial,
para garantir o sigilo dos participantes. Dessa maneira, foram reunidos oito sujeitos com
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portfélios conservadores, cinco com portfolios moderados e quatro com portfélios considerados
arrojados.

Para apreensdo dos aspectos de socializagcdo dos sujeitos, foram realizadas entrevistas em
profundidade, com roteiro semiestruturado, com base na percepcao dos entrevistados. O suporte
para condugéo das entrevistas e posterior investigacdo seguiu proposta de Silva, Dias e Silva
(2015) para aplicacdo dos conceitos de Bourdieu (1975), como ilustrado no quadro a seguir:

Quadro 1 — Instrucdes para apreensdo da trajetoria social.
Dimensdes teoricas Orientacdes para analise Experiéncias a serem captadas

Formas de pensar, formas de sentir, | 1 — Percepcdo sobre a relagdo dos pais com a
orientador de préticas, orientador de | questdo financeira; 2 — Nivel de educacédo

Habitus expectativas. financeira no periodo escolar; 3 -
Ponderacdes e disposi¢tes quando vai aplicar
o dinheiro.

Capital econémico, capital cultural | 4 — Relacdo entre montante de dinheiro e
(informacional),  capital ~ social, | decisdo de investimento; 5- Percepcéo sobre
emprego, renda propria, renda | ganhos e perdas de capital econdmico; 6 —
Capital familiar. Interagdes com outras pessoas sobre
finangas; 7 — Maneiras de se informar sobre o
mercado financeiro.

Agentes do campo, posi¢bes do | 8 - Percepgdo sobre os perfis de quem investe
campo, atuacao dos agentesno campo. | na renda fixa ou renda variavel; 9 -
Relevancia dos capitais no campo; 10 -
Atratividade e regras do campo.

Campo

Fonte: Adaptado de Silva, Dias e Silva (2015).

Como pode ser verificado no quadro acima, ha limitacGes evidentes na apreensao do percurso
social dos sujeitos. As experiéncias, por exemplo, foram restringidas aquelas diretamente
conectadas ao mercado financeiro. Ademais, o habitus foi limitado as disposicdes explicitadas
durante as entrevistas, com maior direcionamento para o habitus com carater de aprendizado
originado na socializacdo do individuo ocorrido, primeiramente, na familia e escola (Silva;
Dias; Silva, 2015), componente do habitus priméario (Manzan; Muzzeti, 2013).

Apos as transcrigdes das entrevistas, foi realizada Anélise de Contetdo (Bardin, 2004), baseada
na proposta de Roling e Vieira (2014) para estruturar pesquisas que articulam os conceitos de
Bourdieu aos estudos em Marketing. As dimensdes tedricas da sociologia geraram as
coordenadas de codificacdo para reunir regularidades e padrdes encontrados nas “unidades de
registro”: ideias, constructos, frases e termos associados aos temas (Bardin, 2004; Bogdan;
Biklen, 1994). O esquema na Figura 1 detalha as instrucdes para codificacdo, categorizacdo e
posterior organizacao da narrativa no artigo:
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Figura 1 — Esquema para andlise e apresentacéo dos resultados.

Economico
Social
identificar os
Por que os capitais Cultural
agentes  inerentes a0 | - imbolico
acreditam que Husio \ campo Sim
‘o jogo® vale a "1 Pode ocorrer
- pena jogar? R\ de haver algum
\ outro capital
Quais sdo as \ O campo especifico do
crencas | Doxa _\ o empirico campo
compartilhadas (objeto de ~ investigado
no campo? investigagao) =
\ Pessoas ou
Quais sio as \ instituicoes
regras tacitas que contribuam
(explitas ou com a dinamica
implicitas) Nomos | \ Identificar os ~ docampo
existontes no agentes do =
campo? \\ campo Ir a campo
(observagao
Habitus participante ou

Fonte: Roling e Vieira (2014, p. 69).

O esforco para analise e apresentacao dos resultados foi direcionado para definir, identificar e
discutir o campo e os papeis dos agentes, o habitus (baseado nas disposi¢cdes na pratica do
consumo, com alguma énfase no habitus primério) e o capital simbdlico (e a articulagdo com
0s capitais econdmico, cultural e social).

DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste item, os resultados serdo analisados de forma categorizada (por tépico), com base em
cada um dos elementos da teoria de Bourdieu elencados no modelo proposto por Roling e Vieira
(2014) ilustrado na Figura 1. Serdo usados fragmentos das entrevistas como forma de
exemplificar as argumentag6es apresentadas, segmentados de acordo com o portfélio financeiro
dos entrevistados.

CAMPO

Roling e Vieira (2014) alertam que hd campos muito extensos, o que pode forcar uma restri¢do
para operacionalizar o estudo empirico. O trabalho de Aldridge (1998) na Inglaterra, por
exemplo, aplica os conceitos de Bourdieu ao consumo no mercado financeiro, mas delimita o
campo das financas pessoais, 0 que inclui o consumo de crédito e seguros de vida. Na nossa
pesquisa, porém, hd o recorte especifico para investidores de varejo, 0 que resulta na
delimitacdo do campo de consumo de produtos de investimento.

As entrevistas apontaram que o conhecimento sobre 0 mercado € inerente ao processo de
investir, compondo a doxa (realidade posta) do campo do consumo de produtos financeiros de
investimento. Dessa maneira, compartilha-se a ideia de que a aquisicdo de produtos mais
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sofisticados estid associada ao maior acimulo de informagGes financeiras. Essa tese foi
sustentada no trabalho de Fernandes (2019), que complementa que a educacédo financeira no
pais estd proxima da abordagem classica na economia (e mais distante da economia
comportamental) ¢ contribui com “a criagdo de um habitus ligado a economia neoliberal”
(Fernandes, 2019, p. 36).

O illusio tem vinculo com o recurso financeiro individual: a promoc¢éo desse valor investido é
que faz o jogo valer a pena. Ou seja, até no caso em que o investidor-consumidor tenha maior
predilecdo por prevencéo, ele deve ter alguma expectativa de promocao (Zhou; Pham, 2004),
mesmo que seja de mera corregdo para suplantar a reducdo do poder de compra por pressao
inflacionaria no pais (Sansi Roca, 2007). Essa ldgica justifica a alocacdo do dinheiro em
produtos no mercado financeiro — e ndo no bolso, num cofre ou embaixo do colchdo.

O nomos, ou as regras do campo, € caracterizado ndo so pelas leis econdmicas que regem o
mercado, mas também pela formatacdo dos produtos oferecidos pelas instituicbes financeiras.
Estdo incluidas ai: a relacdo direta de risco e retorno dos ativos, (Markowitz, 1952); a taxa
basica de juros e sua influéncia na renda fixa no Brasil; a volatilidade da renda variavel
resultante da relacédo entre oferta e demanda e amplificada em momentos de incerteza, como no
surto do novo coronavirus (Cardoso, 2020); e as caracteristicas de liquidez e performance dos
produtos de investimento.

HABITUS

O entendimento de que o campo conceituado por Bourdieu ¢ uma estrutura permeavel
(Aldridge, 1998) leva a compreensdo que as disposi¢cdes encontradas em outros campos se
integram a relacdo de consumo no mercado financeiro e contribuem para formatar um habitus
de natureza mdaltipla. O préprio ato de consumir produtos de investimento representa a
participacdo dos sujeitos em uma dinamica do capitalismo global e financeirizado (Bonaldi,
2008) adotada no Brasil. O “fator pais” tem ainda um aspecto estruturante entre 0S
entrevistados, pelo histérico nacional e seus elementos econémicos. Sansi Roca (2007) lanca
mao da antropologia para compreender como politicas monetérias e controle da hiperinflagdo
sedimentaram-se na cultura brasileira. Neiburg (2007) argumenta como indices, indexadores e
planos econdmicos moldaram a visao de mundo no Brasil.

Contudo, o processo de analise foi canalizado para identificar a influéncia do habitus primario,
a partir das praticas financeiras no seio familiar e na escola, e das percepg¢des dos sujeitos ao
decidirem quais tipos de produtos de investimento vao adquirir.

HABITUS PRIMARIO - FAMILIA

Apesar de se situarem hoje na classe média brasileira, os sujeitos EC2, EC6 e EM1 afirmaram
que tiveram infancias pobres e apreenderam dos pais um comportamento conservador nas
financas, imposto pela pouca disponibilidade de dinheiro. Os trés investem a maior parte do
patriménio em produtos de renda fixa.

A influéncia na formatacdo de representacdes observadas no seio familiar, contudo, ndo se
restringe as suas replicacdes. E possivel que o agente reestruture a sua percepc¢do, com base em
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interacOes cotidianas, se concluir que os costumes, valores e praticas demonstrados pelos pais,
por exemplo, ndo sdo os mais adequados (Manzan; Muzzeti, 2013). O Quadro 2 agrupa alguns
relatos de convergéncia e divergéncia com a conduta financeira observada pelos sujeitos no
nacleo familiar:

Quadro 2 — Percepcao sobre a relacdo dos pais com a questao financeira.
Conduta Trechos das entrevistas
“Minha méae era muito controlada, porque ela nunca ganhou muito (...) Eu acho que eu tenho
um pouco de mainha também.” (EC2) | “Outra questdo é que a gente via a necessidade de ter
o dinheiro maior guardado para qualquer urgéncia. (...) eu aprendi com meu pai, a vida inteira,
desde que eu comecei a estagiar: dinheiro, eu sempre separei uma parte para qualquer
Convergéncia | emergéncia. 1sso com certeza foi dele.” (EC5) | “Ela [a mée] ndo tinha a quem pedir, néo
tinha nada. A pessoa tinha que lutar para ter o seu dinheiro na méo e aquele dinheiro que ia
para a mao dela era pouco, mas vinha pela méo dela, ta entendendo? Com toda certeza eu fui
influenciada.” (EC6) | %(...) eles [0s pais] sempre me passaram para ter cuidado, para ndo sair
gastando o que eu ndo tenho e guardando uma parte.” (EA1)
“Eles s@o péssimos. Eles devem a todo mundo. Eles nio se organizam financeiramente em
nenhuma instancia, entendeu? (...) E tanta desordem que eles me ensinaram a como nio ser.”
(EC1) | “(...) [os pais] sempre foram exemplos negativos! Eu via eles pegando dinheiro da
conta A pra pagar conta B e pegar o dinheiro da conta C para pagar a conta A!” (EA3) | “Na
verdade, meus pais, principalmente minha mée, tratam dinheiro do cheque especial como se
fosse dinheiro da conta corrente... E a gente tenta aprender com o erro dos outros.” (EA4)

Divergéncia

Fonte: elaboragéo propria.

As atitudes inversas daquelas atribuidas aos pais ajudam a refutar a ideia do habitus como uma
entidade deterministica, apresentando-se como um constructo dindmico (Bourdieu, 1975).
Aberto a adaptacdes, o habitus pode ser reestruturado e atualizado de forma estratégica para se
conformar ao campo (Trigo, 1998). No caso das citacbes em divergéncia no Quadro 2, as
maneiras de encarar a gestdo financeira se baseiam na reserva e aplicacdo do dinheiro (ao
contrario do comportamento dos genitores).

HABITUS PRIMARIO - ESCOLA

Assim como a familia, a escola também constitui o habitus primario (Manzan; Muzzeti, 2013).
Entre os sujeitos, apenas EC3 afirmou que teve algum tipo de educagédo financeira no ensino
médio. A entrevistada disse ainda que esses ensinamentos foram reforcados e ampliados na
faculdade:

Tive educacdo financeira. Lembro que na época da matéria de matemaética,
especificamente, a professora sempre falava em relagdo a poupanca e em relagéo a
determinados tipos de investimento. Tinha também um projeto que era
interdisciplinar, que a gente tinha que reunir um valor, né, determinado em sala... Eu
ficava como lider, como uma pessoa que tinha essa proatividade de pegar o dinheiro
e captar e transformar em outras coisas, sabe? (EC3)

Fernandes (2019) aponta que a educacao financeira aparece formalizada no documento da Base
Nacional Comum Curricular dos ensinos fundamental e médio no Brasil em 2017 — mas de
forma ndo-obrigatdria. No curriculo obrigatdrio, questdes pertinentes as financas (como calculo
de juros compostos) séo vinculados a disciplina da matematica, e esse tipo de instru¢do é muito
mais ligado ao controle de gastos do que a investimentos (Fernandes, 2019). Para suprir a
auséncia da educacgdo financeira, a maioria dos sujeitos complementa o conhecimento sobre
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produtos de investimentos a partir do contetdo disponivel na Internet. Segundo EA3, essa busca
por conhecimento € justificada porque:

O conhecimento é minimo, porque durante a infancia ou durante o ensino médio a
gente ndo teve essa educacdo financeira, nem por parte dos pais, nem no ambiente do
colégio (...) A gente ndo foi educado financeiramente, entdo recebe o salario e sai
gastando tudo adoidado. Entdo, antigamente, eu ndo tinha controle e gestdo nenhuma
em minhas financas. (EA3)

A alteracdo na gestdo financeira apontada por EA3 foi possivel por causa do maior acimulo de
conhecimento financeiro fora da escola, impactando o capital informacional. Esse tema sera
aprofundado na secdo sobre capitais neste artigo.

DISPOSICOES E PRATICAS ORIENTADAS

Os sujeitos relataram que os produtos de investimento adquiridos possuem relagéo direta com
a percepcao sobre o dinheiro — tanto na dimensdo simbdlica, quanto na dimensédo utilitaria do
meio de pagamento. Dessa forma, constructos extraecondémicos, como bem-estar, seguranca,
liberdade e familia, associam-se ao dinheiro e sua alocacdo no mercado financeiro.

Aldridge (1998) identificou que os ingleses reservavam dinheiro em produtos financeiros como
forma de contratar servicos privados em casos de emergéncia que seriam, a priori, fornecidos
pelo Estado. Em uma légica individualista do consumismo e do privatismo na organizacdo da
sociedade (Baldock; Ungerson, 1997), o bem-estar passa a ser financiado pelo préprio cidadédo
e ndo mais disponibilizado pelo governo (Aldridge, 1998). As entrevistas evidenciaram que 0s
sujeitos possuem essa mesma percepcao em relacao ao Estado brasileiro.

Um dos principais orientadores citados pelos entrevistados para o consumo de produtos de
investimento é a busca por seguranca, alinhado com o que ja havia sido apontado por Keynes
(1964). Essa seguranca € compreendida como um antidoto contra a incerteza (o que leva a uma
“reserva de emergéncia”) para que o cidaddo possa honrar com gastos imprevistos na promog¢ao
do bem-estar independentemente do Estado, como mostram os exemplos no quadro a seguir:

Quadro 3 — Ponderacdes e disposicdes quando vai aplicar o dinheiro

Portfélio Trechos das entrevistas

“Necessidade da familia. Precisou de um remédio... satide, né... morte... Esse dinheiro que a
gente tem de reserva, usou para dar suporte para o irméo do meu marido, dar o suporte para
minha familia, dar suporte para a mae dele (...) até os planos pra gente, até para gastar, a gente
pensa assim: ‘e se a familia precisar?’” (EC2) | “(...) me d& seguranca para qualquer
eventualidade. Questdo de saude, enfim... Ter um dinheiro guardado, sem uma destinagdo
especifica e sem uma previsao de uso... Sim, eu ndo sei viver sem isso.” (EC5) |

Conservador

“Eu penso na familia e no bem-estar dela.” (EM1) | “Liberdade de conseguir fazer aquilo que
voceé se propde independentemente se € investir em outras coisas (...) Eu pretendo, no futuro,
gerar uma renda passiva. Tem a ver com o fato de que eu ndo sei como vai ser o meu futuro.
Moderado | Eu ndo sei se eu vou trabalhar e ter uma aposentadoria por direito.” (EM3) | “(...) no minimo
voceé tem que ter ali como uma seguranga. No meu caso especificamente, eu tenho filho. Entdo
vocé fica um pouco mais preocupado, também com seguranca, educacao e saude do seu filho.”
(EM4)
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“Eu ja percebi que, da forma que o pais esta indo, eu ndo vou conseguir me aposentar como as
pessoas se aposentaram antes. Entdo, para quem quer renda passiva, o caminho ¢ pela Bolsa
por agdes ou por fundo imobilidrio.” (EAL) | “A gente ndo sabe quando pode acontecer algum
problema com a gente ou com parente préximo: pai, mae, irmao, filho, filha, mulher... Como
aplicador mesmo, vocé tem que ter uma reserva de emergéncia para comprar de repente alguma
coisa mais barata.” (EA3)

Arrojado

Fonte: elaboragao prdpria.

O receio de hospitalizacdo (e ter que pagar por cuidados meédicos) surgiu como uma das
principais alegacdes para se ter o dinheiro guardado em produtos fornecidos por instituigdes
financeiras. H4, portanto, uma priorizacdo de formacao de reserva financeira para a contratacéo
de servicos privados de satide, embora o Estado brasileiro adote o Sistema Unico de Salide,
com atendimento universal e gratuito (Almeida Filho, 2013). A falta de confianca nesse sistema,
contudo, esta explicitada nos fragmentos das entrevistas de EC8 “vocé fica muito preocupado
que vocé tenha dinheiro para vocé pagar suas contas, pagar plano de saude (...) a seguranca
é muito ruim, a educac¢do é muito ruim, mas a saude... E uma questao de dignidade!” e EM2
“Pra vocé ter uma ideia, minha mée, a glicemia dela subiu de uma hora para outra e eu tava
dirigindo o carro, ela comecou a ficar tonta. Eu ndo vou levar ela nunca para o Estado. Levei
pro hospital particular”.

Assim como a aten¢do a saude, a previdéncia social faz parte da Constituicdo Federal de 1988.
Ambas séo instrumentos de seguridade social a serem fornecidos pelo Estado e contemplados
no Art. 194: “compreende um conjunto integrado de a¢des de iniciativa dos Poderes Publicos e
da sociedade, destinadas a assegurar os direitos relativos a saude, a previdéncia e a assisténcia
social” (Brasil, 1988). No entanto, os relatos de EM3, EA1 e EA4 revelaram que ha
desconfianca e incerteza sobre o futuro da previdéncia publica brasileira.

A incerteza e o temor constante de uma situacdo de emergéncia ndo séo exclusivos da dimenséo
individual dos sujeitos. Os relatos de EC2, EM1, EM2, EM4, EA3 e EA4 trazem a familia como
um elemento a ser considerado quando o dinheiro é alocado em produtos de investimento.
Falicov (2001) concluiu em seu estudo que ha um forte componente cultural nesse tipo de
perspectiva, uma vez que os latinos possuem uma visao coletivista da questdo financeira, ligada
a familia, enquanto os anglo-americanos sdo mais individualistas. O trabalho de Leite (2011)
no Brasil afirma que o consumo de produtos de investimento “legitima a expansdo das finangas
através de estratégias simbolicas que valorizam a familia e ganha ressonancia na sociedade”
(Leite, 2011, p. 170). A autora parte do pressuposto que a familia € um constructo que compde
0 habitus nacional e, dessa forma, transborda sua influéncia para o mercado financeiro
brasileiro.

No entanto, alguns relatos abordaram questdes mais técnicas na decisdo sobre investimentos,
em consonéncia com a logica racional do enquadramento classico da area de financas (Thaler;
Sunstein, 2019). Os sujeitos EAL, EA3 e EA4 (todos, portanto, de portfolio arrojado) citaram
que tomam suas decisbes com base em distribuicdo de dividendos, formacdo de reserva de
oportunidade e hedge - transacao que tem como objetivo proteger o investidor de prejuizos na
oscilacdo do mercado (Garcia; Didier, 2003). Como sera visto na proxima secdo, esses
investidores-consumidores, com portfolios mais arrojados, possuem formas peculiares de
interacdo com os capitais.

CAPITAIS
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Capital Econémico

O capital econdmico representa, primordialmente, um bilhete de acesso ao campo de consumo
de produtos de investimento. O sujeito EC6 associa a disponibilidade de recursos financeiros a
classe social a qual pertence e, concomitantemente, a possibilidade de investir o dinheiro
excedente, como destacado abaixo:

Eu acho que [todo mundo] deveria ter [investimentos]. Mas nem todo mundo pode
ter, porque vocé tem que ter dinheiro na méo. Eu acho importante a caderneta de
poupanca, porque na necessidade maior, sem vocé recorrer a terceiros, vocé tem onde
pegar o dinheiro. (...) Agora, infelizmente, aqui no nosso pais, os salarios sdo baixos
e a classe que fica mais abaixo é bem pior. O ganho é pouco, as vezes sao cheios de
filhos... Tem isso também. (EC6)

O dinheiro é considerado o ingresso para participar do jogo. Sua influéncia no campo foi
interpretada pelos sujeitos mais por seu carater qualitativo do que quantitativo, e o seu
somatorio teve pouca importancia na classificagdo entre os investidores de varejo. Os
formularios API revelaram que os sujeitos investem entre 5 mil e 20 mil reais, sem associacédo
direta com o tipo de portfélio montado. O lado numérico do capital econdmico e o seu ganho é
mais relevante como um indicador de performance, ou seja, para saber se 0 produto da um
retorno favoravel. O capital econdmico também se conecta a dimenséo hedonista, pois € a libido
do campo (Bourdieu, 1975).

Por outro lado, a perda do capital econdbmico causada pela desvalorizagdo de ativos ndo €
unanimemente encarada como um fenémeno negativo. O Quadro 4 reune as diferentes
percepcOes sobre esse tema:

Quadro 4 — Relatos sobre a percepg¢éo de perdas financeiras.

Portfélio Trechos das entrevistas

“Eu ficaria muito frustrada, muito assustada... Porque querendo ou nio ¢ um dinheiro que eu
guardei, né, para investir em determinada coisa e... Enfim, eu ficaria bem triste, na verdade,
por estar perdendo uma coisa que eu conquistei, uma coisa que foi dificil pra poupar...” (EC3)
| “Um dos fatores que faz com que eu veja que o meu perfil é conservador é que eu ndo tenho
Conservador | nenhuma vontade em investir em renda variavel, por conta de eu néo ter controle nenhum.
Meu dinheiro aplicado é uma mera separagdo de dinheiro (...) ndo vai render, mas também
ndo quero os lucros absurdos da renda variavel, porque eu ndo quero perder dinheiro.” (EC5)
| “Eu ndo consigo arriscar ndo, até porque se eu perder tudo eu vou ficar retada, ninguém mexe
no meu dinheiro ndo. Eu acho que eu ralo muito para conseguir.” (EC7)

“Faz parte né? Faz parte do negdcio. O problema no mercado de agdes ¢ quando vocé ndo
compra no momento certo. Ai vocé pensa: ‘deixei de ganhar porque fiz e deixei de ganhar
porque ndo fiz’. Ah, isso as vezes me incomoda!” (EM1) | “(...) perdi um dinheiro grande [na
Moderado pandemia]. Mercado de a¢des foi 1a para baixo e eu me assustei, inclusive, mas gracas a Deus
a coisa voltou a crescer de novo. Eu fiquei sem paz! Mas é isso mesmo... Mercado financeiro
¢ iss0.” (EM2) | “Eu queria realmente ter tido habilidade para comprar algumas a¢Ges que
estavam em baixa e que eu sabia que nao ia demorar para recuperar.” (EM5)
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Portfélio Trechos das entrevistas

“(...) quando comecou a noticia de segunda onda [do coronavirus] na Europa, teve uma queda
de novo, tudo desvalorizou bastante e foi uma oportunidade muito boa, mas eu tava sem
dinheiro, que ¢ uma reserva de oportunidade.” (EAl) | “Com a pandemia mesmo perdi
[dinheiro], mas levando em consideracédo o que ja ganhei, t6 ganhando cerca de 9%. Na renda
variavel, perder em alguns momentos faz parte.” (EA2) | “Vocé tem que ter cabega fria para
Arrojado saber que é o momento. (...) Tem um amigo meu que eu tava conversando na pandemia e ele
mostrou a carteira dele. Ele me mostrou, e quando eu vi que a carteira dele tava desvalorizando
40 mil, eu fiquei preocupado. Ele tava tranquilo, e ele me disse: ‘olhe, isso acontece, isso ¢
renda variavel. Se vocé tiver dinheiro, compra agora porque vai valorizar. Nés vamos passar
por isso’. Entdo eu vi que ¢ normal, uma pessoa mais fria, mais experiente, entende que
acontece isso mesmo ¢ hoje esse meu amigo ja deve ter recuperado 100%.” (EA3)

Fonte: elaboragio prdpria.

Os sujeitos com orientacdo mais conservadora declararam possuir uma relacdo quase afetiva
com o dinheiro. Investidores-consumidores mais arrojados citaram um comportamento mais
objetivo em relacdo ao recurso aplicado. Nesse caso, a reducdo involuntaria do capital
econdmico ndo s6 ndo rebaixa a posi¢do do agente no campo, como também tem uma relagéo
inversa: impacta positivamente na formacao e reconhecimento do capital simbolico daqueles
que voluntariamente se langaram em mares revoltos.

O retorno sobre o capital econdmico investido tem também um carater hedonista, como
identificado por Loewenstein e outros autores (2012). Porém, enquanto sujeitos com portfélio
conservador se satisfazem com a ampliacdo do saldo alocado, investidores mais arrojados se
regozijam com 0 jogo em si: a operacionalizag&o e a participagdo na dindmica do mercado.

Capital Social

A solidarizacdo do consumo representa um aspecto ligado ao capital social e sua funcdo de
tornar o ato de consumir como acoplado na organizagdo da sociedade. Ao mesmo tempo em
qgue funciona como um instrumento de fortalecimento de redes e insercdo em grupos e
subculturas, 0 consumo promove a ostentacao, exibicdo publica e evocacgdo da posse de bens
perante 0s outros atores sociais (McCracken, 2003).

O trabalho de Aldridge (1998) aponta que o consumo de produtos financeiros ocorre de forma
privada. Segundo o socidlogo, “as pessoas relutam em discutir finangas pessoais fora do circulo
familiar, exceto com consultores financeiros - gerentes de banco, advogados, contadores - cuja
posicao profissional oferece garantia de confidencialidade” (Ibid., p.8, traducdo nossa). Essa
I6gica € compartilhada por uma parte dos entrevistados desta pesquisa, mas ndo por todos, como
pode ser verificado no Quadro 5:

Quadro 5 — Interagdes com outras pessoas sobre finangas.

Portfolio Trechos das entrevistas

“a maioria das pessoas ndo fala sobre isso ndo.” (EC1) | “Aqui em casa o que ta bombando
hoje é isso ai! Fora, poucos amigos falam sobre isso.” (EC4) | Na minha época ndo tinha isso,
veja so... Eu sou de [19]43. Quando ¢é que se falava nisso?” (EC6) | ““(...) as pessoas as vezes
comentam, mas eu acho que é bem superficial, elas ndo conversam sobre aplicagdo, até porque
acho que a maioria ndo entende muito, se ndo tiver alguém para orientar... Um gerente, um
consultor financeiro... Entdo as pessoas falam, mas falam pouco.” (EC8)

Conservador
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Portfélio Trechos das entrevistas

“[converso] com minha irma de vez em quando. Ela trabalha na 4rea financeira. A outra irma
¢ professora. Eu s6 converso com essas duas pessoas sobre investimento, mais ninguém.”
(EM2) | “Na verdade, eu tenho alguns amigos que gostam de conversar comigo (...) meu amigo
fez um grupo [em Whatsapp] para poder a gente conversar sobre isso. Entdo existe sim, um
grupo sobre investimentos.” (EM3) | “(...) vocé pode até conversar, mas ¢ um assunto que no
me interessa ficar conversando ndo.” (EM4) |

Moderado

“Eu tenho um grupo no WhatsApp, [um amigo] criou um grupo com pessoas que ele conheceu
ao longo dessa jornada, ele viu que eu tava interessado e me colocou.” (EAL) | “(...) vocé vai
comentando no seu circulo social... Eu ja trouxe alguns amigos para essa area de finangas e até
0 nosso rumo de conversa mudou. Antes era futebol e essas coisas assim, e hoje é sobre
dividendos, financas, economia brasileira, internacional... Sobre isso, eu tenho um grupo no
WhatsApp.” (EA3) | “(...) hoje eu faco parte de alguns grupos no WhatsApp e no Telegram.
Tem um pessoal que gosta de analise técnica. Tem um pessoal que gosta de analise
fundamentalista. E a gente compartilha ideias.” (EA4).

Arrojado

Fonte: elaboracéo propria.

As citagdes mostram que, para alguns sujeitos, 0 consumo de produtos de investimento € um
assunto comentado de maneira restrita, dentro do ambiente da familia ou com especialistas, em
linha com a argumentacdo de Aldridge (1998). Porém, investidores-consumidores com
portfolios moderados (EM3) e arrojados (EA1, EA3 e EA4) disseram interagir com outros
aplicadores, dividindo experiéncias e conversando sobre o mercado e decisdes de consumo
financeiro em redes sociais. Para esses sujeitos, ha uma busca por capital social articulado com
o capital cultural (ou informacional).

A vinculagdo entre os dois capitais pode ser verificada, por exemplo, no uso de palavras
especificas do mercado financeiro durante a comunicagao interpessoal. Termos como “sSwing-
trade” (EA3), “day-trade”, “hedge”, “alavancagem” (EA4), “blue-chips”, “small-caps”
(EAD1), “circuit brake” e “buy-and-hold” (EA2), foram citados nos relatos dos detentores de
portfdlios arrojados. A linguagem, enquanto mecanismo do capital social, serve para marcar
posi¢cBes no campo através de sua aceitabilidade, modo e lugar de fala (Bourdieu, 2014). O
vocabulério técnico distingue hierarquicamente os detentores de conhecimento e leigos (Ibid)
e o dominio dos termos financeiros representa, de certa forma, uma ferramenta de prestigio
social (Labate, 2008).

Capital Cultural (ou Informacional)

O capital cultural aplicado no campo em foco é reinterpretado como capital informacional, ou
seja, “o conjunto de conhecimentos e informacgdes acerca do mercado financeiro, somado a
capacidade intelectual de processd-lo e apreendé-lo de modo razoavelmente adequado”
(BONALDI, 2008, p. 70). O ensino sobre a area de finangas é percebido como deficiente na
escola pelos sujeitos e, em muitos casos, no que € passado em ambiente familiar, como ja visto
na se¢do sobre habitus. Essa lacuna é, de certa maneira, compensada pelas formas de circulacao
de conteudo financeiro no Brasil, enumeradas por Pasti e Silva (2013): boletins, analises de
mercado, analises técnicas, classificacbes, indices, informagdes de empresas, portais
especializados e noticias econémicas e politicas. Boa parte dos entrevistados busca essas fontes
como forma de ampliar o capital informacional sobre o assunto, como mostra o quadro abaixo:
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Quadro 6 — Maneiras de se informar sobre o mercado financeiro.

Entrevistado Como se informa sobre investimentos
EC1 Acompanha a youtuber de educacéo financeira, Nathalia Arcuri
EM1 Pesquisa em sites, acompanha analistas do mercado financeiro
EM2 Pesquisa em aplicativos do banco, 1€ sites de noticias
EM3 Pesquisa em sites, faz cursos de educacdo financeira, participa de redes sociais
EMA4 Acompanha as noticias sobre 0 mercado
EALl Pesquisa em sites especializados, participa de grupos em redes sociais
EA2 Pesquisa em aplicativos de investimento, 1é em sites, assiste videos no Youtube
EA3 Pesquisa em sites, assiste videos no Youtube, participa de redes sociais
EA4 Pesquisa em sites, assiste videos no Youtube, acompanha analistas, participa de redes sociais

Fonte: elaboracdo propria.

O quadro 6 aponta que os sujeitos com portfélios moderados e arrojados se colocaram como
mais ativos no processo de acumulacao de capital cultural. E o caso de trecho em destaque
abaixo da entrevista de EA3:

Antigamente eu ficava vendo videos aleatérios no YouTube, de musica e
outras coisas. Quando vocé comeca a estudar sobre finangas, vocé fica sedento
por esse conhecimento. E ai eu ja td pensando em fazer disso a minha segunda
profissdo. Quem sabe até a primeira? (EA3)

Entrevistados com portfdlios conservadores mostraram-se mais passivos e menos dispostos a
ampliar o conhecimento sobre finangas, como EC7: “como ndo me interessa [saber sobre o

’

mercado financeiro], eu acabo néo recebendo [informacdes] e ndo presto muita aten¢do”.

Capital Simbdlico

Nos relatos analisados, o capital econdmico tem importancia mais por tornar a dindmica do
consumo possivel do que por seu somatorio ou processo de acumulacao. O capital social reside
principalmente nos entrevistados com portfélios menos conservadores, ao compartilharem suas
estratégias financeiras; e o capital cultural (ou informacional) apresenta-se como algo a ser
acumulado, também com maior peso entre aqueles que consomem produtos mais arrojados. A
sintese dos trés forma o capital simbélico.

O capital simbdlico precisa ser validado pelos agentes do campo do consumo de produtos
financeiros. Afinal, é preciso a legitimacdo para que ele cumpra seu papel de promover o
prestigio e o reconhecimento no espaco social (Silva; Dias; Silva, 2015). Segundo Roling e
Vieira (2014), Bourdieu considerava o campo um jogo (ludus), e o capital simbdlico era
responsavel por movimentar as pecas no tabuleiro.

O processo de classificacdo dentro do campo baseia-se no capital simbolico — que considera a
relacdo entre 0s outros capitais — e na maneira como 0s ocupantes do espaco social percebem
esse capital simbolico, dando maior ou menor importancia aos outros capitais que 0S
constituem. Uma vez que foram identificados e discutidos os componentes do campo
delimitado nesta pesquisa, faz-se necessario apreender e debater como 0s agentes interpretam
suas decisdes e as dos outros no jogo. Essas percepcdes sdo responsaveis por legitimar o
prestigio advindo do capital simbolico e o proprio campo em si. O quadro 7 retne alguns relatos
dos sujeitos em relagdo ao consumo de produtos de renda fixa e renda variavel:
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Quadro 7 — Percepcao sobre as decisdes de investir na renda fixa ou renda variavel.
Portfolio Trechos das entrevistas

“(...) eu acho que, no momento, eu ndo faria esse investimento [em renda variavel], mas eu
acho que 14 no futuro, com uma bagagem que eu possa ter maior, eu posso até fazer.” (EC3)
| “Eu ndo tenho essa ambigdo [de investir na Bolsa]. Eu acho as pessoas ambiciosas e, nesse
ponto, eu acho bom.” | (EC6) “Eu acho que a bolsa requer o conhecimento e a grande maioria
das pessoas ndo tém por uma série de motivos: as vezes ndo tém um recurso que vale a pena,
por comodismo... Acho que é importante vocé entender como vocé esta aplicando.” (EC8)

Conservador

“Eu tive poupanca até os 23 anos, eu ndo tinha outro tipo de investimento, eu achava que era
uma coisa superdificil. Porque meus pais fizeram uma conta poupanca quando eu era mais
jovem e ai eu fiquei com a poupanca. Também ndo sabia de outras e também ndo procurei
Moderado saber. A partir dos 24 eu comecei a ver alternativas e assim que eu soube também, eu tirei
meu dinheiro de 4. Eu acho que quem investe em poupanca ndo entende muito bem o que é
um investimento. Seria somente um conservador, ultraconservador, ou aquela coisa que veio
herdada.” (EM3)

“Na renda fixa, basicamente, eu vi que o rendimento era baixo (...) entdo procurei outra
solugdo (...) as pessoas tém medo, acham que Bolsa é cassino (...) sendo que, na verdade, vocé
mantendo para longo prazo, € um dos melhores (sendo o melhor) investimento que tem. Essa
Arrojado ideia é por falta de conhecimento mesmo. As vezes a pessoa que aplica em poupanga é inerte.”
(EAL) | “Antes eu aplicava s6 na poupanga, né, que todo mundo conhece. Mas tem rendimento
muito baixo, né? Me incomodava. Entdo eu comecei estudar essas ac¢fes ai, comecei bem
devagar, aprendi.” (EA2)

Fonte: elaboragéo propria.

Os relatos agrupados no Quadro 7 revelam que, de forma mais acentuada, 0s sujeitos
consideram o capital cultural como relevante na distin¢do entre consumidores de produtos de
renda fixa e renda variavel. Os detentores de portfolios conservadores atribuiram suas decisoes
de investimento ao menor arcabouco informacional, como EC7 “acho que tem que ter um
estudo né? Porque ndo € uma coisa tdo simples quanto um CDB que vocé coloca la e acabou.
Eu ndo arrisco ndo, deixa la quieto” ¢ EC4 “se tratando de dinheiro, a gente ndo pode facilitar
né? Entdo, antes de entrar em renda variavel, tem que estudar, tem que entrar no mercado ja
conhecendo 0s riscos (...) hoje, com certeza, eu ndo estou na Bolsa de valores por causa disso”.
Alguns desses investidores com portfélios conservadores vincularam uma melhor gestdo do
dinheiro a mudanca de atitude no futuro (com a busca de maior promogdo do valor investido),
como EC2 “talvez eu consiga, fazendo direito, fazer meu dinheiro render muito mais do que eu
faco agora. Eu aplico de uma forma néo inteligente. Mas eu vou melhorar! Vocé vai ver na
proxima vez que vocé me entrevistar!” e EC4 “eu acho que, no momento, eu ndo faria esse
investimento, mas eu acho que la no futuro, com uma bagagem que eu possa ter maior, eu posso
até fazer”.

Na outra ponta, investidores-consumidores de portfélios arrojados concordaram com a maior
carga depositada sobre o capital cultural como um aspecto diferenciador dos agentes. Entre 0s
proprios investidores de renda variavel, hd maior prestigio para aplicadores com maior
conhecimento técnico e experiéncia no mercado financeiro, atributos explicitados na associagdo
do capital cultural com o capital social. Na visdo de EA4, o saldo expressivo em produtos de
renda fixa no Brasil € reflexo de menor acimulo de bagagem informacional no pais:

(...) o povo saberia, por exemplo, que ndo vale a pena deixar dinheiro no FGTS, a
gente ndo teria milhdes em poupanca como tem hoje, teria muito mais aplicagdes em
renda variavel (apesar de estar crescendo). Acho que menos de 2% investem em renda
variavel. Dois por cento dos brasileiros. Se tivesse educacdo financeira de verdade,
seriam 50%, como tem 0s americanos ou 0s paises europeus. (EA4)
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Entre os sujeitos com portfolios moderados e arrojados, a caderneta de poupanca é o produto
mais citado como exemplo negativo de decisdo de investimento. Termos como
“ultraconservador” (EM3), “conhecimento generalista” (EM4), “inerte” (EA1) foram
relacionados a individuos que aplicam a maior parte do recurso financeiro na poupanga, como
um reflexo de menor acimulo de capital simbdlico. Os sujeitos EA2, EA1 e EA3 contaram que
aplicavam antigamente na caderneta de poupanca, mas mudaram seus portfolios depois que
acumularam o capital informacional (ampliando, assim, o capital simbdlico). De forma
semelhante, o sujeito EM3 investia apenas em poupanca, caderneta dada de presente pelos pais,
mas, apos estudar sobre o mercado, modificou sua maneira de consumir produtos financeiros,
mesclando com alternativas mais arrojadas. O relato do sujeito EC5, porém, foi diferente:
embora possua algum conhecimento na &area de financas, mantém o portfdlio conservador e
atribui isso ao comportamento de prevencao apreendido com o pai.

As experiéncias dos investidores-consumidores contadas pelos préprios entrevistados
revelaram as diferentes nuances na tomada de decisdo sobre qual tipo de produto adquirir. Como
sera reforcada na conclusao deste artigo, a escolha de diferentes portfolios associa-se tanto as
relacBes sociais mais especificas (como o nucleo familiar e o circulo de amizades) quanto as
questdes mais abrangentes - como a interpretacdo dos entrevistados sobre o papel do governo.

CONCLUSAO

Esta pesquisa investigou como investidores de varejo percebem, legitimam e materializam
elementos de socializagdo no campo do consumo de investimentos financeiros. A forma como
0s sujeitos participam da dindmica é originada em questfes sociais implicitas que resultam na
tomada de decisGes para aquisicdo de produtos diferentes, evidenciada na formacdo de
portfélios de ativos conservadores, moderados e arrojados.

O primeiro passo para que seja possivel a entrada no campo é a compreensdo sobre a
importancia de reservar o capital econdmico. Nesse aspecto, 0 comportamento financeiro dos
pais foi reproduzido ou refutado, mostrando-se influente nos dois casos. A familia mostrou-se
importante também no momento da decisdo de alocacdo de dinheiro no mercado financeiro, e
sua dimensdo simbdlica é conectada, segundo Leite (2011), a um habitus nacional. A
preocupacdo com os familiares constitui uma impressdo entre 0s sujeitos de que uma
emergéncia, principalmente na area de salde, pode ser resolvida com a utilizacdo de recursos
financeiros, implicando em maior independéncia dos servicos estatais. Essa l6gica, considerada
como neoliberal por Aldridge (1998) na Inglaterra, apareceu nos relatos muito mais vinculada
a uma percepc¢do negativa dos servigcos publicos brasileiros do que a uma agenda ideoldgica.
Investidores-consumidores com disposicdes atreladas a ponderacdes extraecondmicas (como
familia, emergéncia e saude) mostraram-se, em sua maioria, adeptos ao consumo de produtos
de investimento conservadores e com liquidez.

Ja os investidores com portfolios mais arrojados apresentaram um raciocinio objetivo, em uma
reproducdo da objetividade idealizada pelo ramo tradicional das finangas (Thaler; Sunstein,
2019). Esses sujeitos contaram que buscam maior especializacdo e possuem interesse na
operacionalizacdo em si no mercado financeiro e intimidade com seu nomos, tal qual os
participantes hardcore do campo, segundo defini¢do de Zioli, Garcia e Pépece (2020). Esses
sujeitos convergiram com o principio hedbnico da expectativa de promocdo do capital
econdmico previsto na Teoria do Foco Regulatério (Zhou; Pham, 2004), sendo que o dinheiro
é apenas constituinte da premiacdo do campo. Essa recompensa simbolica vem também do
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prestigio relacionado ao maior acimulo de capital cultural (ou informacional) por investidores
de renda variavel em relacdo aos participantes mais conservadores, configurando-se, para 0s
detentores de portfdlios arrojados, como a illusio do espaco. A maior carga do capital cultural
no capital simbdlico se justifica por seu alinhamento a doxa do campo (Fernandes, 2019) e
representa um dispositivo de prestigio e reconhecimento concretizado no consumo de produtos
mais arriscados e sofisticados. Esses ativos contrapdem-se a caderneta de poupanca, percebida
como um produto de menor exigéncia de conhecimento e menor retorno do capital econémico.

Uma das limitaces deste artigo é a captura do processo de socializacéo, realizada de forma
especifica e fragmentada, o que deixou de lado, sem ddvida, caminhos mais longos e profundos
na trajetdria social dos sujeitos. Além disso, a apreenséo foi feita sob a perspectiva dos préoprios
entrevistados. A adocdo de uma estratégia metodoldgica quali-quanti talvez fosse mais
adequada para identificar e reduzir as contradicGes e vieses dos relatos dos participantes.

Entre as contribuicdes, espera-se que este estudo possa ampliar a discussao tedrica do consumo
de investidores de varejo no mercado financeiro, com uma proposta alternativa e complementar
as financas tradicionais e a economia comportamental. Também é sugerido que os resultados
encontrados no artigo possam ser ampliados e testados com um ndmero maior de participantes
e/ou em outros contextos, para estimular a comparabilidade das decisdes dos investidores. Uma
outra proposta é pesquisar se os aplicadores em ativos de maior risco (como acbes ou
criptomoedas) configuram-se como uma subcultura de consumo, formando um campo
especifico. A intencdo é abrir novas e panoramicas janelas de pesquisa.
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