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Resumo

Este artigo tem como principal finalidade identificar a relacdo entre o
perfil dos investidores que habitam em S&o Jose dos Pinhais e quais 0s agentes
influenciadores e canais de comunicacdo utilizados no momento da tomada de decisao
relacionada a investimentos, o resultado obtido atraves da pesquisa possibilita
identificar maneiras mais eficazes na comunicacdo do banco junto aos seus clientes e
prospcts, além de avaliar quais os agentes intimamente relacionados com esse processo
decisorio. O processo de direcionamento da comunicacao junto aos clientes e potenciais
valorizando suas peculiaridades e seu perfil proporciona a organizagdo uma reducao de
custos expressiva, alinhando consequentemente esse processo de comunicagdo enxuta
aos objetivos estratégicos e taticos relacionados a reducdo de custos preconizados por
grande parte das instituicdes que buscam maior lucratividade em suas operagdes, assim
o trabalho realizado na direcdo correta proporciona a otimizacdo de resultados. A
pesquisa de campo contempla o publico de investidores, os pesquisados foram
abordadas por intermédio de um questionario que vislumbra identificar caracteristicas
especificas como seu Perfil de Investimento os agentes influenciadores e canais de
comunicacdo especificos utilizados no processo decisério relacionado realizagdo de
investimentos.

Palavras-chaves: canais de comunicacdo; agentes influenciadores; analise de perfil;
investidores.
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Abstract

This article's main purpose is to identify the relationship between the
profile of investors who live in Sao Jose dos Pintails and which influencers and
communication channels used at the time of decision making related to investments, the
result obtained through research helps identify ways more effective in communicating
the bank with its customers and prospects, and assess which agents closely related to
this decision-making process. The targeting process of communication with customers
and potential valuing its peculiarities and its profile provides the organization with a
significant cost reduction, thus aligning this communication process lean to strategic
and tactical objectives related to cost reduction recommended by most institutions that
seek greater profitability in their operations, so the work done in the correct direction
delivers optimization results. The field includes the public investors, respondents were
addressed through a questionnaire that envisions identify specific characteristics as your
Profile Investment agents influencers and channels of communication used in decision-
making related investments.

Key words: channels of communication; influencers; profile analysis; investors.

1. Introducéo

Atualmente os bancos multiplos disputam um mercado acirrado, 0s
produtos e servicos comercializados podem ser caracterizados como comodities, 0s
diferenciais dos bancos devem ser encontrados em seu atendimento.

A necessidade de programas periodicos que viabilizem uma educacao
continuada aos profissionais que constituem o organograma dessas instituiches e
eminente, devido principalmente a influéncia de diversos fatores externos.

A politica financeira do pais, flutuacdes de indicadores econdémicos e
acOes da concorréncia, por exemplo, além obviamente de seus objetivos estratégicos
que impactam diretamente em seus fatores internos como programas de aprimoramento
que auxiliam na gestdo de carteiras e seus indicadores, utilizacdo de ferramentas que
viabilizam a otimizacdo de tempo em atividades operacionais proporcionando a
possibilidade de dedicar-se mais a realizacdo de negocios visando rentabilizar as
carteiras comerciais.

O aprimoramento constante do profissional que atua nesse mercado
é imprescindivel, onde as inovacbes e incertezas sdo constantes, sobretudo a
necessidade de estar apto a auxiliar e até mesmo influenciar na tomada de decisdes dos



clientes requer qualificacdo. llustrando de uma forma sucinta a pratica que define a
atividade principal das instituicdes financeiras seriam basicamente a captacdo e
aplicacdo de recursos no mercado, de forma rentével, essa atividade pode ser definida
como intermediagédo financeira.

O estudo a seguir vai tratar de uma pratica que compdem um dos
principais objetivos das instituicGes financeiras, definida como a captacdo de recursos,
realizada por profissionais certificados que dispde de ferramentas que auxiliam na
obtencdo de informagdes do mercado financeiro viabilizando uma orientagio
consciente, além de proporcionar a possibilidade na elaboracgéo de taticas com o intuito
de demonstrar atratividade aos prospectes investidores ampliando a base da carteira
comercial criando uma alinhamento estratégico aos objetivos e diretrizes preconizadas
pela instituicdo, valorizando a importancia de otimizar esfor¢os vislumbrando um
processo enxuto, ético e cada vez mais eficaz.

Para estabelecer qual o melhor tipo de investimento recomenda-se a
realizacdo de uma andlise do perfil do investidor, com base no resultado obtido através
dessa analise é possivel estabelecer qual o tipo de investimento que se adequa as
expectativas do cliente. Logo a partir do momento que as instituicdes financeiras
dispdem de informacdes relacionadas ao perfil de seus clientes a comunicacgao pode ser
realizada de forma eficaz, otimizando tempo e recursos, proporcionando informagoes
precisas ao publico interessado, consequentemente fidelizando esse publico além de
proporcionar satisfacdo quanto a suas expectativas. A partir da identificacdo dessa
necessidade esse estudo pretende criar diretrizes voltadas a uma comunicacgédo eficaz
levando em conta as caracteristicas demograficas de determinada regido e quais 0s
principais influenciadores na sua tomada de decis&o.

Nessa perspectiva o presente estudo visa encontrar a relacdo entre as
caracteristicas demograficas, agente influenciador e perfil do investidor que possuem
conta em banco e habitam em S&o José Pinhais.

Para que fosse possivel analisar as variaveis supracitadas foi utilizada
uma metodologia que viabiliza a avaliacdo previa de indicadores desse publico, a partir
da aplicacdo de um questionario através de meio eletrdnico e impresso por meio de
abordagem por uma amostra ndo probabilistica de carater exploratério, selecionando
membros da populacdo acessiveis a fim de entender melhor a relacdo entre essas
variaveis.

Segundo Mattar (1996), a amostragem ndo probabilistica é aquela em
que a selecé@o dos elementos da populagdo para compor a amostra depende a0 menos em
parte do julgamento do pesquisador ou do entrevistador no campo. O levantamento
bibliografico da pesquisa vai identificar a importancia dos agentes influenciadores, que
foram considerados na pesquisa como agentes pessoais ou fontes de informacédo, a
importancia dos canais de comunicacdo e as vantagens relacionadas a comunicacao
direta sera outro ponto fundamental a ser abordado bibliograficamente no trabalho. A
analise de perfil do investidor salientam as peculiaridades especificas de cada individuo



possibilitando adotar uma estratégia de investimento levando em conta o
comportamento do cliente, sua tolerancia a riscos, situagéo financeira atual, idade entre
outras caracteristicas.

1.1 Objetivo Geral

Identificar e sugerir adequac@es aos canais de comunicacéo mais
eficazes voltados ao perfil dos investidores.

1.2 Obijetivo especifico

¢ Identificar as caracteristicas demograficas e de perfil do investidor que possuem
conta em banco e habita na regido de S&o Jose dos Pinhais;

¢ Identificar quais sdo os agentes que influenciam os investidores no momento da
tomada de deciséo relacionada a investimento

2. Fundamentacéo Tedrica

2.1 Investimentos

Popularmente os investimentos sdo caracterizados pela alocagédo
de recursos na aquisi¢do de ativos financeiros com o principal proposito de obtencéo de
futuros rendimentos, seria a privacdo de uso de recursos disponiveis hoje com a
perspectiva de receber valores superiores no futuro.

Os intermediarios financeiros trabalnam de forma especializada e
voltados a entrosar, conforme abordado, expectativas e interesses de
agentes econdmicos com capacidade de poupanca com os tomadores de
recursos. Essa intermediacdo se processa pela colocacdo de titulos e
valores econdmicos no mercado por meio de instituicbes, como bancos,
caixas econdmicas, fundos de penséo, entre outras. (ASSAF NETO, 2003,
p. 33).

Hoje o mercado financeiro via intermediarios financeiros, como
instituicbes financeiras, bancos comerciais e corretoras, por exemplo, oferecem um
portfolio extenso de produtos e servicos voltados a alocacdo de recursos a longo e curto
prazo, relacionando o risco do investimento necessariamente a expectativa de ganho
real, por isso a importancia de definir o perfil do investidos através da API viabilizando
concluir qual seria o investimento adequado a cada perfil, seja ele moderado,
conservador ou dindmico. As principais modalidades de investimentos s&o os fundos de
investimentos, a caderneta de poupanca, acdes, ouro, titulos da divida publica, entre
outros.

Os intermediarios financeiros obtém um lucro ao tomar emprestado, a
uma dada taxa, e a0 emprestar a uma outra, mais elevada. O fato de que
estdo em condi¢des de obter um lucro liquido positivo, depois de pagar
suas despesas, implica, claramente, na prestacdo de servigos a
comunidade que esta disposta a remunera-los por isso. (STANFORD,
1981, p. 58)



O processo de investir em grande parte das situagdes vai de encontro
com o0s projetos de curto/longo prazo do investidor, podendo contribuir na
concretizacdo de um sonho como, por exemplo, a aquisi¢do da casa propria até a ideia
de aumentar sua riqueza através de aplicacdo em ativos que podem oferecer
rentabilidades de acordo com o indice que esta atrelado, como a taxa de juros por
exemplo.

2.2 API (Anélise de Perfil do Investidor)

Antes de determinar qual o tipo de investimento adequado ao cliente
é imprescindivel levar em conta seus anseios e perspectivas, identificar se o seu
interesse esta relacionado a possibilidade de acumular patrimdnio ou talvez proteger o
patriménio que ja acumulou. Deve-se entender que ndo existe simplesmente a melhor
opcdo, e sim a mais adequada a suas necessidades e expectativas. Existem diversas
formas de se investir ou alocar recursos financeiros: comprar um imovel, aplicar em
titulos de renda fixa ou em acles sdo alguns exemplos. Uma questdo fundamental é
definir qual a meta de rentabilidade para a aplicacdo. Se a meta do cliente € acumular
patrimOnio sera necessario buscar aplicacbes mais arrojadas. Esses investimentos tém
maior potencial de ganho ao longo do tempo, e consequentemente um grau de risco
mais elevado, porém se o interesse do cliente limita-se em proteger seu patrimonio, logo
identificamos que as aplicagdes devem ser conservadoras, mas com uma taxa de retorno
acima da inflacdo. Ao escolher um investimento mais arrojado € importante que a
deciséo esteja baseada em seus objetivos e tempo de aplicacéo, e sua tolerancia ao risco
de perda.

A ferramenta que auxilia na determinacdo de qual o tipo de
investimento que vai de encontro com as expectativas dos clientes chama-se API
(Analise de Perfil do Investidor). A utilizacdo dessa ferramenta ocorre através do
preenchimento de um formulario especifico, aplicado pelo profissional que atua na
instituicdo financeira habilitada a comercializar servi¢os e produtos relacionados a
investimentos e devem seguir rigorosamente as premissas previstas no Codigo
ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas — Fundos de Investimento elaborada pela
ANBIMA - Associagédo Brasileira de Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais,
além de estarem habilitados através de uma certificacdo especifica. A premissa da
ANBIMA ¢ auto regular um mercado e através desta fazer com que a clareza prevalega
e que todos consumidores de produtos e investidores confiem mais em grupos que
caminham com ela. A criacdo de fundos ou outros produtos do mercado de capitais
pode ou ndo ser concedida pela CVM, o regulador do mercado de capitais.

Art. 37 - Sem prejuizo do disposto no § 2° do art. 23, as Instituicbes
Participantes administradoras de Fundos de Investimento deverdo adotar
procedimentos formais, estabelecidos de acordo com critérios proprios,
que possibilitem verificar que as instituicbes responsaveis pela
distribuicdo de Fundos de Investimento tenham procedimentos



queverifiguem a adequacdo dos investimentos pretendidos pelo investidor
com o seu perfil de investimentos.

§ 1° - Na distribuicdo de Fundos de Investimento, devera ser adotado
processo de coleta de informac6es dos investidores que permita a afericdo
apropriada da situacdo financeira do investidor, sua experiéncia em
matéria de investimentos e seus objetivos de investimento.

§ 20 - A coleta de informagdes previstas no 8§ 1° deste artigo devera
fornecer informacdes suficientes para permitir a definicdo de um perfil de
investimento para cada cliente (“Perfil”).

§ 3° - O Perfil deverd possibilitar a verificacdo da adequacdo dos
objetivos de investimento dos clientes a composicao das carteiras por eles
pretendidas/detidas em cada Instituicdo Participante.

(Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas — Fundos de
Investimento, 2013, p. 15)

Conforme artigo supracitado do capitulo XII - Dever de Verificar a
Adequacdo dos Investimentos Recomendados (Suitability) do Codigo ANBIMA de
Regulacdo e Melhores Praticas — Fundos de Investimento, podemos verificar
importancia em identificar o perfil do investidor antes de orienta-lo sob o tipo de
investimento que eventualmente vira a adquirir.

As perguntas do questionario devem apresentar questdes
comportamentais, contextualizando situagdes e for¢ando o investidor a refletir sobre sua
atitude frente ao risco (ANBIMA, 2010).

O resultado deste mapeamento de perfil gera, basicamente, trés tipos
de investidor: conservador, moderado e agressivo.

O investidor conservador possui uma grande aversdao a riscos,
assumindo assim 0s menores possiveis. Ele quer ganhar dinheiro, sem assumir grandes
riscos, porque na verdade seu foco é ndo perder dinheiro, é preservar seu patrimonio,
realizando investimentos a curto prazo.

O investidor moderado é capaz de assumir algum risco em busca de
alcancar resultados melhores. Ele ndo estd disposto a assumir altos riscos, por
considerar a seguranca importante, mas compreende que precisa correr algum se quiser
gue seu capital aumente mais rapido.

Por sua vez, o investidor dindmico ou agressivo arrisca-se mais, pois
possui uma tolerancia a riscos muito mais alta. Busca maximizar seus retornos, em
curto, médio ou longo prazo, independente dos riscos assumidos. Considera as
oportunidades do mercado como um grande negaocio.

Esta definicdo pode auxiliar o investidor a delimitar o mercado em
que pretende atuar, ndo se arriscando em investimentos que ndo condizem com o0 seu
perfil pessoal.



E importante salientar que o perfil do cliente tende a se alterar com o
passar do tempo. Com isso, é necessario fazer uma reavaliacdo a cada 365 dias,
aplicando novamente o questionario de analise de perfil do investidor, conforme
regulamentacdo da ANBIMA (ANBIMA, 2010).

2.3 Finangas Comportamentais

Segundo Haugen (1999), as Financas denominadas como “antigas”
possuiam como base a contabilidade e o direito, sua abordagem era voltada para analise
das demonstracfes financeiras e da natureza dos titulos de crédito. A Financas
Modernas surgiu entre a década de 50 a 60, alterando sua forma de avaliacdo, se
baseando na conduta comportamental adotada pelo homem, visto como um ser
econémico e racional que consequentemente buscava maximizar seu bem-estar como
individuo.

As  referéncias  relacionadas a0  conteddo  “Financas
Comportamentais” oferecem grande abrangéncia, por se tratar de um estudo
comportamental é possivel encontrar diversos pontos de vista para a definicdo desse
topico, o tema gera conflitos quando relacionamos a questdo de investimentos, em
virtude principalmente da premissa basica de que os investidores sdo racionais e tomam
decisdes pautadas restritamente em dados concretos, teoricamente se tornando dessa
forma avessos a riscos, por tanto é imprescindivel questionarmos quando tratamos de
investimento o aspecto riscos, os investidores, os responsaveis e influenciadores na
tomada de decisdo possuem diferentes percepgdes do risco envolvido, valorizam essas
alternativas de risco de forma significativamente diferente uns aos outros variando da
forma racional com que ele é usualmente mensurado. Devido as suas peculiaridades
esse tema possui grande relevancia no presente artigo, fundamental na interpretacdo da
analise das pesquisas que integram o conteudo do trabalho.

Apesar das diversas abordagens de Financas Comportamentais e
possivel notar certo grau de concordancia entre suas definicdes.

WEBER e HSEE (1998) afirmam que as principais
razBes para diferengas na percep¢do do risco sdo fatores como: resultados
provenientes de outras decisGes sob condigBes de risco, niveis de
aspiracdo, confianca e expectativas.

Para Lintner 1998, as Finangas comportamentais abordam a forma de
“... como os investidores interpretam e agem de acordo com a informacéo para fazer
decisdes de investimento”. Logo Olsen 1998, afirma que ‘as Financas Comportamentais
néo tentam definir o comportamento racional ou irracional, mas sim entender e predizer
0s processos de decisdo psicologicos que implicam na sistematica dos mercados
financeiros’.

Este topico do artigo aborda que h& diferencas significativas entre a
forma pela qual as pessoas julgam as alternativas de risco e o risco tradicionalmente
calculado, é possivel constatar que o processo de decisdo quando se trata de



investimentos estdo relacionados basicamente a experiéncia do investidor ou agente
influenciador decisGes pautadas através de meios de comunicacdo e informacdo de
mercado, onde as decisfes sdo estdo embasados em analises de indicadores retroativos,
resultados obtidos em operacBes passadas, além de expectativas de mercado
relacionados a determinados segmentos, porem esses aspectos sdo pacificos de
entendimentos e estratégias individualizadas ndo viabilizando uma mensuracéo exata de
perdas ou ganhos condicionados aos ativos.

2.4 Agentes Influenciadores

A educacdo financeira apresenta relevancia significativa neste topico,
partindo do principio que a situagdo financeira em que nos encontramos esta
condicionada as decisdes que tomamos no decorrer de nossas vidas, sejam elas
momentéaneas ou de longo prazo.

Uma vez que as decisdes impactam diretamente nas vidas das
pessoas e possivel constatar que o ideal seria adotar uma postura inversa com aquela
que estamos habituados a encontrar, onde os individuos pendem para decisdes de
natureza financeira imediata, relacionada ao um consumismo elevado, exemplo tipico e
0 comprometimento de rendas futuras viabilizadas por linhas de credito, financiamento,
cheque especial, entre outros produtos ofertados pelas instituicbes financeiras. A falta
de controle na utilizacdo de produtos financeiros que viabilizam esse consumo
excessivo podem acarretar dificuldades no gerenciamento de renda limitando o
desenvolvimento da habilidade na gestdo financeira de recursos do individuo, segundo
Silva (2004) as habilidade financeiras sdo necessarias ndo apenas para a sobrevivéncia,
mais para o desenvolvimento pessoal.

A relevancia da educacao financeira sob o desenvolvimento pessoal
pode ser observada sob diversas oOticas, decisdes importantes ndo devem ser tomadas
por impulso ou consumismo, as consequéncias advindas podem comprometer desde
contas de consumo domesticas, por exemplo, ate implicagdes com 0Orgdos e sistemas
reguladores como o SPC/ SERASA (Servico de Protecdo ao Crédito), que prejudicam
ndo s6 o consumo como, em alguns casos impactam diretamente na carreira profissional
do individuo.

No Brasil, ainda ndo existe de fato a pratica da educacdo
financeira. Pessoa alguma aprende como lidar com dinheiro na
escola, no trabalho e muito menos em casa, onde comeca todo o
processo educativo. Salvo em honrosas excecgdes. (...) Aprender a
lidar com o dinheiro e uma coisa muito seria. E urgente o
aprendizado, porque no Brasil ja se perdeu muito tempo na
ignoréncia. (ACCIOLY, 2007).

A populacdo brasileira, em sua grande maioria, enfrenta dificuldades
para administrar suas dividas, dificuldades para adquirir bens e despreparo para
enfrentar momentos turbulentos como um inesperado desemprego, por exemplo, 0s
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principais motivos estdo condicionados a facilidade de se tomar recurso através de
instituicbes ate a prdpria desorganizacdo financeira, permitindo acarretar um
endividamento excessivo.

Logo e possivel averiguarmos a importancia dos agentes
influenciadores pessoas/agentes, nesse contexto o deficit na educacdo financeira do
brasileiro que acaba repercutindo diretamente na administracdo de seus recursos, a
deficiéncia na instrugdo estende-se aos aspectos relacionados a investimentos até a
forma de como definir a alocagdo de recursos em investimentos, dai a importancia na
instrucdo e auxilio para interpretacdo de dados inseridos nas fontes de informacao,
como por exemplo, sites de banco, investimento, midias impressas entre outros canais
de comunicacdo que auxiliem na tomada de decisdo aos investimentos ate mesma uma
orientacdo direcionada a clientes e potenciais investidores sem a devida orientacao.

Segundo Silva (2004), a realidade no Brasil é de que as pessoas ndo
foram educadas para pensar sobre dinheiro na forma de administracdo, o que se vé é que
a maioria gasta aleatoriamente sem refletir sobre seu contexto financeiro e os impactos
futuros.

O tema relacionado ao processo decisorio em analise de
investimento e considerado como um tema bastante atual visto a pequena quantidade de
referencial tedrico especifico publicado no Brasil. No contexto académico e possivel
averiguarmos uma quantidade mais expressiva de publicagdes condicionadas a estudos
de tomada de decis&o relacionada a investimentos embasados restritamente a analise de
demonstrativos financeiros e movimentos graficos, que visam instruir o investidor a
tomar decisdo de aquisicdo de produtos de investimentos logo os estudos sobre o
comportamento de investidores e agentes influenciadores ndo oferecem tantas pesquisas
porem tem se mostrado cada vez mais importante para explicar 0 que ocorre no
processo de tomada de decisdo de investimento em si.

Vila Nova (2000) define que, além do processo intelectual, o papel
das emoc0es, as caracteristicas psicologicas (influenciadores internos) e os fatores do
ambiente (influenciadores externos) sdo fundamentais para a compreensdo do
comportamento do consumidor. O comportamento de consumo dispde de uma de uma
sequéncia de processamentos de informagdo, o processo de decisdo inclui:
reconhecimento do problema, busca de informacdes, avaliagcéo de alternativas e decisdo
de compra.
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2.5 Segmentacéao

Segundo Kaotler (1996), segmentacdo de mercado € o ato de dividir
um mercado em grupos distintos de compradores com diferentes necessidades e
respostas.

O conceito de segmentacdo de mercado e proveniente da Economia,
porem tomou grande proporcdo no contexto mercadoldgico. Na sua esséncia o conceito
preconiza que os consumidores no mercado ndo sdo iguais, possuem caracteristicas
especificas variando de acordo com seus principios, politica, classe social entre outros
aspectos. Sob a Otica organizacdo a segmentacdo tem influéncia direta nos aspectos
estratégicos das organizagdes, proporcionando uma visdo holistica de mercado, a partir
da definicdo do mercado alvo em que a organizacdo pretende atuar e possivel otimizar
esforcos condicionados a uma comunicacdo eficaz direcionada a nichos especificos de
atuacéo.

A comunicacéo direcionada em si e apenas um dos aspectos positivos
obtidos através da segmentacdo, considerando como uma ferramenta de marketing os
organizacOes que dispde de premissas direcionadas a segmentacdo de mercado séo
consideradas como mais atentas a oportunidades de mercado em virtude principalmente
de desenvolverem capacidade de identificar novos nichos e tendéncias se antecipando
muitas vezes as mudancas de ambiente mercadologico, esse comportamento visionario
propicia maior seguranga nas tomadas de decisdes estratégicas. De forma abrangente as
empresas orientadas a uma segmentacao estdo aptas a explorar novas oportunidades e
nichos de mercado além de gerenciar de forma perspicaz possiveis diversidades no
segmento em que atua.

As instituicBes financeiras por si s6 permitem ilustrar perfeitamente a
questdo relacionada & segmentacdo de mercado, a segmentacdo bancaria consolida
estratégias proprias e especializadas, adequadamente representada por suas decisdes de
investimento e captacdo. A instituicdo financeira em questdo nesse trabalho segmenta
seus clientes com pretensdo de atender as peculiaridades de cada um de forma de forma
profissional e ética. Os segmentos sdo adotados para pessoa fisica no varejo e séo
especificados como classic, exclusive e prime.

A segmentacdo pode ser delimitada por varios aspectos que se
enquadrem nos critérios de consumidores individuais como geogréaficos, demograficos,
psicogréficos, comportamentais e de produto. Wendell Smith considerado como
propulsor em estudos relacionados & segmentacdo, em 1956 ele destacou que “a
segmentacdo se baseia em desdobramentos do lado da demanda e representa um ajuste
racional e mais preciso do produto e do esforco de marketing as exigéncias do
consumidor ou usuario”.

Dentro das instituicbes financeiras, por exemplo, a principal
delimitacdo esta condicionada aos aspectos demogréficos (Classe Socioecondmica),
como em todos os nichos e possivel notarmos diferencas substanciais nos padrbes de
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consumo, habitos que variam dentro de suas peculiaridades que consequentemente de
distinguem bruscamente devido ao seu enquadramento financeiro.

Segundo Rocha (2012) o quadro a seguir apresenta alguns possiveis
critérios para a segmentacdo de mercado individual, lembrando que os critérios
apresentados de forma alguma esgotam a infinidade de alternativas para a segmentacao
existente. Empresas bem sucedidas encontraram critérios de segmentacdo criativos,
consequentemente encontrando alternativas criativas atraindo consumidores que ndo se
encontram satisfeitos com as ofertas existentes.

Quadro 1.1 — Exemplos de Criterios de segmentagdo para o mercado de
consumidores individuais.

Critérios Consumidores Individuais

Geogréaficos Regido: Norte, Nordeste, Sul, Centro-
Oeste.

Estado: Amazonas, Sdo Paulo, Santa
Catarina, etc.

Zona: Rural-Urbana; Litoral-Interior.
Clima: quente-frio; umido-seco.

Demograficos Género: Homens, Mulheres.

Idade: Criancas; adolescentes; jovens;
adultos; idosos.

Classe Socioeconémica: A, B, C, D, E.
Instrucéo: primario, secundario,
universitario.

Situacdo Familiar: Solteiro, casado, viuvo,
separado.

Tamanho da Familia: 1, 2, 3, 4, 5,6 e mais.
Raca: Brancos, pardos, negros, amarelos.
Nacionalidade: Japoneses, alemaes,
chineses, etc.

Psicograficos Estilo de Vida: ativo-sedentario; voltado
para a saude; voltado para a familia etc.
Personalidade: agressividade,
autoritarismo, generosidade etc.

Comportamentais Local de Uso: no domicilio, na rua, no
escritorio.

Frequéncia de Uso: usuérios frequentes,
leves, ndo usuarios.

Processo de Compra: planejada — por
impulso.

Ordem de Adocéo: inovadores, adotantes
iniciais, adotantes tardios, retardatarios.
Sensibilidade a Fator Marketing: sensivel
a preco, descontos, promocdes,
propaganda etc.

Beneficios Buscados: economia,
qualidade, status, conveniéncia.




13

Do produto Tipo do Produto: por linha, marca etc.
Substituicdo de Pecas: originais ou n&o.
Grau de Uso do Produto: novos ou usados.
Grau de Padronizagdo: customizados, em
serie.

Fonte: ROCHA, Angela da. Administracdo de Marketing: conceitos, estratégias e
aplicacdes p. 168. 2012.

A premissa do banco quando relacionamos a segmentacdo esta
pautada em um atendimento de qualidade focado exclusivamente na satisfacdo do
cliente que e a razdo de ser qualquer negocio independente do seu ramo de atividade, a
ideia da segmentacdo vislumbra a oferta de produtos ou servicos que atendam
consequentemente 0s interesses e expectativas do cliente visando sua fidelizacéo.

METODOLOGIA DE PESQUISA

O estudo visa encontrar a correlagdo entre o perfil do investidor
(idade, sexo, escolaridade, profissdo, renda e bancos de relacionamento), agentes
influenciadores e canais de comunicagdo, no momento da tomada de decisbes
condicionadas a investimentos. A amostra do estudo e constituida por uma pequena
parte de habitantes que residem em S&o Jose dos Pinhais, analisados individualmente
através do método Survey, as pesquisas foram aplicadas pessoalmente e atraves de e-
mails com carater exploratério.

Para Malhotra (2001), o0 método Survey trata-se de questionamentos
sobre o comportamento do individuo, suas caracteristicas e percepcdes.

A identificacdo da relacdo destas diretrizes sera obtida através da
compilacdo dos dados extraidos por meio da aplicacdo de um formulario de pesquisa
que se apresenta de forma simples e confiavel, proporcionando uma padroniza¢do nos
dados obtidos, caracterizado como quantitativo/descritivo, a perspectiva do formulario
supracitado e definir o perfil do investidor, através da API utilizada pelo Banco
Bradesco S.A., disponibilizado no proprio site da instituicdo financeira aos seus clientes
correntistas e ndo correntistas. Para atender a necessidade do objetivo geral do estudo o
formulario foi adaptado com duas perguntas adicionais ao formulario de API, com
intuito de identificar quais as pessoas/agentes e fontes de informacgdes que auxiliam no
momento da tomada de decisdes relacionado a investimentos.

A pesquisa foi elaborada em duas fases, a primeira, foi realizada
uma pesquisa exploratoria bibliografica, Lakatos (2003) afirma que este é o primeiro
passo, pois encontrara trabalhos referentes ao assunto desejado, permitindo que esta
teoria ajude na elaboracédo dos resultados, logo na segunda etapa, se propde a entrevista
junto aos investidores, selecionados aleatoriamente em uma agencia bancaria. Estes
investidores foram entrevistados através da aplicacdo de um questionario sendo que o
instrumento de coleta de dados apresenta trés etapas a definicdo do seu perfil como
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investidor, canais de comunicacao e agentes influenciadores que interferem diretamente
na tomada de deciséo relacionado a investimento.

A amostra utilizada para a analise de dados do trabalho se deu através
da aplicacéo de aproximadamente 60 questionarios tabulados e interpretados de forma a
atender os objetivos propostos neste estudo.

4. RESULTADOS
4.1 Perfil da Amostra

A técnica de analise utilizada no estudo foi a estatistica descritiva,
com o objetivo de sintetizar valores de mesma natureza, permitindo uma visdo ampla
das variagoes.

Os dados obtidos através da pesquisa de campo viabilizam a
comparagdo no comportamento dos entrevistados levando em conta o seu perfil como
investidor correlacionando diretamente ao meio de comunicacédo e agente influenciador,
proporcionando a informacdo de como sdo embasadas as tomadas de decisOes
condicionadas a realizacdo de um investimento.

A quantidade total de questionarios foi de 41 pesquisas, o perfil da
amostra apresenta uma idade media dos entrevistados de 36 anos de idade, cerca de
72,50% e constituido pelo publico masculino. Aproximadamente 82% da amostragem
ndo se opuseram a informar sua renda, proporcionando uma media salarial de R$
11.715,00 dos pesquisados.

A proporcdo relacionada a formacdo académica (Grafico 1) esta
divida em 12,20% com o segundo grau completo, 9,76% cursando o Ensino Superior,
48,78% possuem o Ensino Superior completo, 14,63 Pd6s Graduados e 14,63 néo
responderam, podemos averiguar que o perfil da amostra possui como grande maioria
dos pesquisados uma media de formacéo de Ensino elevada quando comparada com o
Brasil que apresentou, segundo os Resultados Gerais da Amostra do Censo do
Ministério da Educacdo em 2010 cerca 7,9% para 190.755.799 habitantes superando
inclusive a maior media Regionalizada de 10% encontrada no Sudeste nesse mesmo
periodo.
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Gréfico 1 - Formacdo Académica / Escolaridade

Formagao Académica / Escolaridade

B Segundo grau

B Cursando Ensino superior
 Ensino superior completo
M Pds-graduados

m Nao responderam

Fonte: Dados da Pesquisa

As profissfes dos entrevistados variam substancialmente foi possivel
identificar com percentual mais elevado que a maioria do publico e constituido por
empresarios chegando a aproximadamente 40% da amostra da pesquisa.

4.2 Perfil da Amostra

Uma das premissas do trabalho seria identificar as caracteristicas
relevantes dos investidores da Regido de S&o Jose dos Pinhais, de acordo com o grafico
a seguir (Gréfico 2) a pesquisa aponta que cerca de 56,10% possuem apenas um banco
de relacionamento, 26,83 possuem dois bancos, 4,88% possuem ate trés bancos de
relacionamento e 12,20% optaram por ndo responder esse item.

Gréfico 2 — Bancos de Relacionamento

Bancos de Relacionamento

B Possuem apenas 1 banco
B Possuem dois banco

1 Possuem até trés bancos

B Optaram por nao
responder
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Fonte: Dados da Pesquisa

Em relacdo a um dos principais fatores que embasam a realizagédo do
estudo foi possivel averiguar qual o perfil dos investidores (Grafico 3) que habitam a
regido supracitada esta dividido em 82,93% com perfil moderado, com perfil dindmico
encontramos 14,63% da amostra e conservador representa apenas 2,44%, a maioria dos
entrevistados possui um perfil moderado que contempla como principal caracteristica a
capacidade de assumir algum risco em busca de alcangar resultados melhores. Ele néo
estd disposto a assumir altos riscos, por considerar a seguranga importante, mas
compreende que precisa correr algum se quiser que seu capital aumente mais rapido.

Gréfico 3 — Andlise de Perfil do Investidor (API)

Analise de Perfil do Investidor (API)

m Perfil moderado
H Perfil dindmico

Perfil conservador

Fonte: Dados da Pesquisa

Apdbs levantarmos o perfil dos investidores a pesquisa possui 0
interesse em saber qual a representatividade dos agentes influenciadores e canais de
comunicacdo que interferem no processo de tomada de decisdo, abrangendo os trés
perfis, a ideia esta condicionada a averiguacdo da importancia e a influencia dos agentes
e canais de comunicacéo, levando em conta isoladamente o perfil do grupo levantado na
amostra, investigando de acordo com o seu perfil quais sdo 0s meios adotados para
embasar e auxiliar a tomada de decisdo no momento de realizar um investimento.

Partindo do perfil mais agressivo para O menos agressivo 0
levantamento estatistico mostra que o grupo que se demostrou dindmico, no momento
de realizar investimentos utilizam como seus principais agentes influenciadores no
apoio a tomadas de decisdes os profissionais de instituigdes financeiras (agentes
financeiros), cerca de 80% dos entrevistados procuram 0s gerentes das instituicoes
financeiras onde possuem relacionamento para auxilia-los no processo de tomada de
decisbes pertinente a investimentos logo 16,67% optam pelas instrucbes cedidas por
consultores financeiros, através de consultoria especializada dispondo de parte da sua
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rentabilidade as empresas que oferecem este tipo de servico. A maioria dos
entrevistados demostraram um perfil moderado, 64,71% desses entrevistados possuem
uma caracteristica em comum com os pesquisados de perfil dindmico a pratica de
buscar auxilio dos gerentes das instituicbes de relacionamento para subsidiar suas
tomadas de decisdes, cerca de 14,71% contam com o auxilio cedido por familiares e
8,82% sdo instruidos por consultarias especializadas os 11,76% estdo divididos entre
colegas de trabalho, familiares e amigos. Dentro de todos os pesquisados apenas um
deles possui o perfil conservador, seus familiares tem influencia direta no momento de
tomar decisdes condicionadas a investimentos.

As fontes de informacbes sdo consideradas fundamentais para o
auxilio nas decisdes dos investidores, o questionario dispde de opgdes como sites de
banco, sites relacionados a conjuntura Macro Econémica, Midias Impressas, Radio,
Outros e ainda a opgéo para aqueles que ndo utilizam nenhum meio de comunicagéo
para embasar possiveis decisoes.

O principal canal de comunicacao utilizado pelos entrevistados com
o perfil utilizado pelo publico que possui o perfil dindmico foram as midias impressas
com o percentual de 83,33%, a maioria dos entrevistados buscam informacdes nas
midias impressas conhecidas como midia off-line um meio de comunicagdo que em sua
particularidade refere-se a materiais de carater publicitario e jornalistico conhecidos
popularmente como revistas, jornais, tabloides, informativos, entre outros.

Com o publico que possui um perfil moderado ndo ocorreu a mesma
unanimidade no resultado relacionada aos canais de comunicagédo utilizados (Grafico 4),
foi possivel observar, que entre a busca de informacBes os meios que se desatacaram
foram os Sites relacionados a Macro Economia com um percentual de 38,89% seguido
das midias impressas com 22,22% e os sites dos Bancos de relacionamento com 13,89%
o percentual restante ficou divido entre outras midias e aqueles que ndo buscam
informacg0des para subsidiar a tomada de decisdes. O publico com perfil conservador ndo
busca informac6es em meios de comunicacdo para embasar possiveis decisdes.
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Grafico 4 — Fontes de Informacdo para tomada de decisdo - Investidores
Moderados

Fontes de Informacao para tomada
de decisao - Investidores Moderados

M Sites de Macro Economia
B Midias impressas
Sites dos Bancos de

Relacionamento

B Outras Midias

Fonte: Dados da Pesquisa

A analise dos indicadores supracitados viabiliza a elaboracdo de
planos de acOes estratégicos e gerenciais, vislumbrando proporcionar a possibilidade de
elaboracdo de taticas com o intuito de demonstrar atratividade aos prospectes
investidores, ampliando a base da carteira comercial e fidelizando os clientes existentes
ja contidos nessas carteiras, objetivando um alinhamento estratégico aos objetivos e
diretrizes preconizadas pela instituicdo, regionalizando processos de comunicacdo que
vao diretamente de encontro com as expectativas dos clientes situados em determinada
regido, considerada em ascensdo e com crescimento eminente de sua economia,
valorizando principalmente a importancia de se otimizar esfor¢os visando um processo
de comunicagdo enxuto e cada vez mais eficaz dotado de ética e transparéncia.

Com base nos dados analisados a a¢do mais eficaz que poderia ser
adota pelas instituicbes financeiras visando um aumento gradativo na captacdo de
recurso das agencias bancarias situadas na regido de S&o Jose dos Pinhais seria a
formagéo continuada e aprimoramento constante dos profissionais que atuam na linha
de relacionamento direto junto aos clientes, os gerentes bancarios se destacaram na
pesquisa com um resultado geral de 65,85%, foram determinados segundo o publico
entrevistado como o0s maiores agentes influenciadores no processo decisorio de
investimentos, o gerente e considerado como o principal elo entre o cliente, dono da
conta, e a instituicdo bancaria, e responsdvel inimeras atividades que fidelizam e
auxiliam na obtencdo de novos clientes como, por exemplo, esclarecer davidas, realizar
operacdes importantes, gerenciar informacgdes sigilosas sobre o detentor da conta,
confirmar operacdes de alto valor, conceder empréstimos bancarios, entre outros. E o
gerente da conta que auxilia o cliente em operagdes de grande porte e tira as davidas dos
clientes em casos de operacdes de investimento, o banco que procurar 0 aprimoramento
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continuo e eficaz desses profissionais como um processo de certificacdo que viabilize a
comercializacdo de produtos de investimento, formacdo interna obtida através de
workshops, reunides, cursos, palestras entre outros meios que proporcionem a obtencéo
de conhecimento especificos dos profissionais da instituicdo transparecendo
credibilidade aos seus clientes certamente ira proporcionar uma maior possibilidade de
obtencéo de novos clientes e manutencdo dos atuais.

Logo quando analisamos os meios de comunicacdo utilizados pelos
clientes para subsidiar sua tomada de decisdo encontramos duas frentes que
concomitantemente trabalhadas podem abranger praticamente todos o0s niveis de
investidores da regido, os sites relacionados a Macro Economia ganharam um destaque
na media geral da pesquisa com 34,14% seguido pelas midias impressas com uma
representatividade de 31,71% ambos se destacam dentro do cenario abordado pela
pesquisa, isso pode subsidiar possiveis decisdes relacionadas ao processo de
comunicagéo das institui¢Oes financeiras da regido, um processo de direcionamento da
comunicagéo junto aos seus clientes potenciais valorizando suas peculiaridades e perfil
viabiliza a organizacdo uma reducdo de custos expressiva, como o desperdicios de
recursos e tempo adotado para disseminacdo em meios de comunicacdo néo eficazes o
suficiente para determinada regido, por exemplo, assim o trabalho sendo realizado na
direcdo correta proporciona a otimizacdo de tempo e recursos proporcionando
resultados mais expressivos as instituicdes financeiras.
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5. Consideracodes Finais

De maneira geral os resultados encontrados na pesquisa viabilizaram
a caracterizacdo de investidores que habitam em S&o Jose dos Pinhais, entre os
investidores pesquisados tendo como base a tendéncia ao risco e 0s agentes
influenciadores e canais de comunicacdo utilizados para embasar decisdes
condicionadas a realizacdo de investimentos.

Diante dos agrupamentos de clientes que se identificam por
caracteristicas, necessidades, comportamentos de compra e expectativas, as instituicdes
financeiras poderdo munir-se de informacdes para conhecer os valores pessoais do seu
publico e entdo, verificar as formas de valorizagdo dos seus produtos. Além disso,
através do estudo realizado, pode-se verificar a necessidade constante da atualizagdo dos
profissionais que atuam nas institui¢cdes financeiras, visto que a maioria dos investidores
tende a buscar informagdes, isso demonstra que as instituicbes financeiras devem se
posicionar de forma pratica para ajudar os clientes a tomarem sua decisdo
racionalmente, através de uma comunicacdo clara com os investidores, ou ainda através
de apelos de marketing; valorizando a realizacdo de pesquisas periodicas de mercado
como o API, pois é a partir delas que o mercado pode ser delimitado, abrindo
oportunidades para agOes futuras de atuagoes.

Numa analise comparativa dos grupos, obteve-se baixo indice de
pesquisados de perfil mais conservador com seus investimentos, 0S mesmos procuram
seguranca e ndo aceitam perdas das suas aplicacOes. Esse tipo de investidor ndo se
sujeita a riscos altos em suas aplicagdes. Para eles, é preferivel obter um retorno minimo
sobre um investimento a arriscar seu patriménio em aplicacbes mais rentaveis, porém
com risco mais elevado.

Logo o outro com maior expressdao na pesquisa foi 0 grupo
caracterizado como moderado que possui como principais peculiaridades o habito de
correr algum risco em seus investimentos buscando um retorno diferenciado em medio
prazo, ndo busca liquidez no curto prazo, trabalho com a possibilidade de diversificar
suas aplicacdes em alternativas mais arrojadas, no entanto nao se arrisca totalmente na
possibilidade de obter uma rentabilidade tdo expressiva, ndo corre o risco, por exemplo,
de investidores dos mercado de ag0es.

Ja o terceiro grupo de investidores, classificados como dindmicos ou
arrojados, € caracterizado por ndo possuir tanta aversdo ao risco. Investidores com esse
perfil estdo mais interessados no retorno que seus investimentos podem trazer do que
nos possiveis riscos de perda apresentados. Arrojados buscam, como objetivo principal,
a rentabilidade de seus investimentos. As aplicagdes mais comuns para o perfil séo
Bolsa de Valores, Fundos de Acéo e Derivativos.

Podemos definir como limitacdo do trabalho o fator restritivo da
pesquisa condicionado a amostragem, a coleta de dados por conveniéncia em carater
nédo longitudinal, ndo foi significativa suficiente para generalizacdo dos resultados aos
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demais habitantes da regido de Sao Jose dos Pinhais que ultrapassa a quantia de 263 mil
habitantes segundo indicadores de acompanhamento Municipal dos Objetivos de
Desenvolvimento do Milénio levantado em 2010.

As caracteristicas averiguadas na analise dos grupos tornam evidente
a necessidade das instituicOes financeiras em estabelecer padrées de relacionamento
pessoais elevados, junto a seus clientes, vistos que os profissionais que atuam nessas
instituicbes possuem credibilidade elevada na regido pesquisada buscando sempre
informar de forma ética e cada vez melhor os investidores sobre as op¢des de
investimento, através de uma segmentacdo dos consumidores buscando veicular nas
midias digitais informacdes relevantes e esclarecedores valorizando as peculiaridades de
cada perfil analisado, buscando um ampliar relacionamento com seus clientes e
prospectes.

Referéncia Bibliografica

ACCIOLY, Isalva. A pratica da educagdo financeira. Disponivel em:
http://www.conpet.qov.br/artigos/artigo.php?segmento=&id artigo=10. Acesso em: 28
de outubro de 2013.

ANBIMA. Codigo ANBIMA de Regulacédo e Melhores Praticas para os Fundos de
Investimento. Disponivel em: <http://portal.anbima.com.br/fundos-de-investimento/
regulacao/codigo-de-fundos-de-investimento/Documents/Codigo%20de%20Fundos%?2
0de%20Investimento.pdf>. Acesso em: 28 de outubro de 2013.

ANBIMA. Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Préticas para Atividade de
Private Banking no Mercado Doméstico. Disponivel em:
<http://portal.anbima.com.br/distribuicao/regulacao/codigo-de-private-banking/
Documents/Codigo%20Private%20 Banking.pdf>. Acesso em: 28 de agosto de 2013.

ANBIMA. Cddigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas dos Servigos
Qualificados ao Mercado de Capitais. Disponivel em: < http://portal.anbima.com.br/
servicos-qualificados/regulacao/codigo-de-servicos-qualificados/Documents/C%C3%B
3digo%20Servi%C3%A70s%20Qualificados.pdf>. Acesso em: 28 de agosto de 2013.

ANBID. Cddigo de Auto-regulacdo da ANBID para os Fundos de Investimento.
Disponivel em: <http://www.administracaovirtual.com/financas/downloads/apostilas/4/
cpalO_codfundos.pdf>. Acesso em: 28 de agosto de 2013.

ASSAF Neto, A. Mercado financeiro. - 5 ed. - Sic) Paulo: Atlas, 2003

BRADESCO - APl - Anadlise de Perfil do Investidor - Disponivel em: <
http://www.bradesco.com.br/html/classic/produtos-servicos/investimentos/analise-do-
perfil-do-investidor.shtm>. Acesso em: 28 de agosto de 2013.


http://www.conpet.gov.br/artigos/artigo.php?segmento=&id_artigo=10

22

CENSO. Numero de brasileiros com graduacdo cresce 109,83% em 10 anos.
Disponivel em: http://portal.mec.gov.br/index.php?option=com_content&view=articl
e&id=17725>. Acesso em: 07 de setembro de 2013.

HAUGEN, R.A. The Inefficient Stock Market: what pays off and wush. USA:
Prentice Hall, 1999.

KOTLER, Philip. Administracdo de marketing. 4. ed. Sdo Paulo: Atlas, 1996.

KOTLER, P. Administracdo de Marketing. 10. ed. Sdo Paulo: Pearson Education,
2000.

LAKATOS, E. M.; MARCONI, M. de A. Metodologia do Trabalho Cientifico. 7. ed.
4. Reimpr. Sdo Paulo: Atlas, 20009.

LAKATOS, Eva Maria; MARCONI, Marina de Andrade. Fundamentos de
metodologia cientifica. 5. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2003.

LINTNER, G. (1998). ‘Behavioral finance: Why investors make bad decisions’, The
Planner.

MALHOTRA, N. K. Pesquisa de Marketing: uma orientagéo aplicada. 3. ed. Porto
Alegre: Bookman, 2001.

MATTAR, F.N. Pesquisa de Marketing — edi¢cdo compacta. 4.ed. S&o Paulo: Atlas,
2007.

MATTAR, F. Pesquisa de marketing. Ed. Atlas. 1996.

MINAYO,M.C.;DESLANDES,S.F; CRUZ NETO,0O; GOMES,R. Pesquisa Social:
teoria, método e criatividade. 5%Ed. Petrépolis: Vozae,1996.

OLSEN, R. (1998). 'Behavioral finance and its implications for stock price
volatility’, Financial Analysts Journal.

Portal ODM — Acompanhamento Municipal dos Objetivos de Desenvolvimento do
Milénio. Disponivel em: http://www.sjp.pr.gov.br/wp-
content/uploads/2013/07/Portal ODM-RelatorioDinamico-pr-sao-jose-dos-pinhais.pdf

RAM, Rev. Adm. Mackenzie (Online) vol.9 no.7 Sdo Paulo Nov./Dec. 2008

ROCHA, Angela da. Administracao de Marketing: conceitos, estratégias e
aplicacdes / Angela da Rocha; Jorge Brantes Ferreira; Jorge Ferreira da Silva. Sdo
Paulo: Atlas 2012.

SILVA, Eduardo D. Gestédo em Finangas Pessoais: uma metodologia para se
adquirir educacao e saude financeira. Rio de Janeiro: Quatymark, 2004.

Similarities in Attitudes Toward Perceived Risk. Management Science, Baltimore:
Institute of Management Sciences, p. 1205-1217, v. 44, n. 9, set. 1998.


http://portal.mec.gov.br/index.php?option=com_content&view=articl
http://www.sjp.pr.gov.br/wp-content/uploads/2013/07/PortalODM-RelatorioDinamico-pr-sao-jose-dos-pinhais.pdf
http://www.sjp.pr.gov.br/wp-content/uploads/2013/07/PortalODM-RelatorioDinamico-pr-sao-jose-dos-pinhais.pdf

23

SMITH, Wendell R. - Product differentiation and marketing segmentation as
alternative marketing strategies. American Marketing Association. Journal of
Marketing, vol. 21, pp. 3-8, julho, 1956.

STANFORD, J. D. Moeda, bancos e atividade econdmica. Sdo Paulo: Atlas, 1981.
VILA NOVA, Sebastido. Introducéo a sociologia. Séo Paulo: Atlas, 2000.

WEBER, E.U. e HSEE, C. Cross-cultural Differences in Risk Perception, but
Crosscultural A Journal of the Institute for Operations Research and the Management
Sciencies. Disponivel em: http://mansci.journal.informs.org/content/44/9/1205.short



http://mansci.journal.informs.org/content/44/9/1205.short

	Abstract
	2. Fundamentação Teórica
	5. Considerações Finais
	Referência Bibliográfica

