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MERCADO FINANCEIRO E PSICOLOGIA EM OPERADORES DE DAY TRADE NA
BOLSA DE VALORES BRASILEIRA

Arthur Souza Melo?!
Monalisa Vasconcelos Ernesto Silva?
RESUMO

Em um cenério de incertezas como a bolsa de valores, pessoas que praticam day trade
inicialmente focalizam a técnica e a pressupde como fator decisivo. O presente artigo focaliza
na analise mais profunda voltada para o comportamento do sujeito como fator decisivo,
possuindo como objetivos averiguar, através da teoria dos mindsets e financas
comportamentais, atitudes e caminhos decisivos para o sucesso nessa modalidade. Analisando
aspectos como inteligéncia, talento, esforco, resiliéncia, expectativas, aversao as perdas e
autoconfianga, foram realizadas entrevistas semiestruturadas com oito operadores que
alcancaram sucesso no day trade e, entdo, foi feita a andlise de conteudo a partir dos
discursos. Foi percebido que os operadores colocam no esforco como meio de
desenvolvimento e como forma de adquirir conhecimento, acreditando que a inteligéncia ndo
é fixa, mas desenvolvida. Assim como sentem a dor da perda mais do que a felicidade do
ganho e que expectativas demasiadas, a autoconfianca excessiva é nociva e afeta o estado
psicologico do operador. Dessa forma, atitudes resilientes voltadas ao planejamento
financeiro e operacional, mudanca de atitudes e comportamentos também contribuiram para o
alcance dos objetivos, evidenciando o mindset de crescimento e atitudes positivas ao longo do
processo de desenvolvimento do operador. Espera-se que este artigo possa servir de base para
desenvolvimento de mais estudos, assim como de orientacdo para demais operadores e
ingressantes na bolsa de valores, diminuindo o nimero de desistentes e aumentando o nimero
de operadores de sucesso no mercado financeiro.

Palavras-chave: Day Trade. Bolsa de Valores. Mindset. Finangas Comportamentais.

MERCADO FINANCEIRO E PSICOLOGIA EM OPERADORES DE DAY TRADE NA
BOLSA DE VALORES BRASILEIRA

ABSTRACT

In a scenario of uncertainties such as the stock market, people who practice day trade initially
focus on the technique and assume it as a decisive factor. This article focuses on a deeper
analysis focused on the behavior of the subject as a decisive factor, aiming to ascertain,
through the theory of the mindsets and behavioral finances, attitudes and decisive paths to the
success in this modality. Analyzing aspects such as intelligence, talent, effort, resilience,
expectations, loss aversion and self-confidence, semi-structured interviews were carried out
with eight operators who achieved success in the day trade and, then, it was done the analysis
of the contente from the speeches. It was perceived that operators place the effort as a way of
development and as a way of acquiring knowledge, believing that intelligence is not fixed, but
developed. Just as they feel the pain of loss more than the happiness of gain and that too many
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expectations, excessive self-confidence are harmful and affect the psychological state of the
operator. In this way, resilient attitudes toward financial and operational planning, changing
attitudes and behaviors also contributed to the achievement of objectives, evidencing the
growth mindset and positive attitudes throughout the development process of the operator. It
Is hoped that this article can serve as a basis for the development of further studies, as well as
a guide for other traders and stock market entrants, reducing the number of quitters and
increasing the number of successful traders in the financial market.

Keywords: Day trade. Stock Exchange. Mindset. Behavioral Finances.

1 Introducéo

O Mercado de capitais € um sistema que gera liquidez aos titulos emitidos pelas
empresas, permitindo sua capitalizacdo (OLIVEIRA, 2017). Nele, existem inGmeras
oportunidades e independentemente de qual for o mercado (cambio, derivativos, renda fixa,
renda variavel, fundos), pessoas fisicas ou juridicas buscam rentabilizar seu patriménio, seja
como uma forma de obter renda extra ou mesmo como atividade principal.

Operacgdes de compra ou venda de agdes e contratos futuros sdo alguns exemplos da
preferéncia do investidor de renda variavel ao ingressar na Bolsa de Valores, nas quais,
segundo Tapajos (2014), podem ser de Swing Trade (iniciam e terminam em dias diferentes)
ou Day Trade (ou intradiarias, que iniciam e terminam no mesmo dia).

Os investimentos em renda variavel chamam a atencdo pelas altas possibilidades de
retorno no curto prazo e longo prazo, porém, estdo sujeitos as mais variadas fontes de risco
(do mercado, do negdcio, de crédito, liquidez), assim como oscilagdes no retorno e até perdas
financeiras. Dessa forma, a busca por conhecimento é uma atitude importante para quem
deseja ingressar na Bolsa de Valores, dado que a falta dele € um dos fatores geradores dos
prejuizos, porém, ndo é a Unica atitude, o controle emocional e um conjunto de atitudes
mentais também sdo decisivos nesse mercado.

E a partir do risco e dos prejuizos financeiros que advém as diversas implicacdes
psicologicas que definem o rumo de um operador de mercado (DOUGLAS, 2015). A
aceitacdo ou nao do risco, a visdo acerca dos prejuizos e do lucro e as diversas convicg¢oes
formadas relativas & movimentagdes de mercado sdo fatores que impactam diretamente no
alcance da consisténcia nos ganhos, objetivo de qualquer trader (negociante de produtos
financeiros), principalmente no curto prazo.

Segundo Marques (2018), a neuroplasticidade é a capacidade cerebral de se modelar a

novas experiéncias vividas, absorver novos conhecimentos e se adaptar a novas perspectivas.



A partir desse conceito, é abordada a teoria da Inteligéncia, mais comumente conhecida como
Mindsets, que afirma existir dois tipos de mindsets: o mindset fixo e 0 mindset de crescimento.
Esses dois tipos de mindsets baseiam-se na premissa de como a mente interpreta a natureza de
caracteristicas como a inteligéncia, habilidades e talentos, assim como a forma como desafios,
fracassos e esforgos sdo enfrentados (DWECK, 2017).

Por mindsets fixo (op. cit), acredita-se que caracteristicas como a inteligéncia e
habilidades séo inatas, ndo podendo ser desenvolvidas, levando a enxergar o esforco como um
sinal de falta de aptiddo e os fracassos como sinal de derrota. Ja 0 mindset de crescimento,
considera que a inteligéncia e os talentos sdo maleaveis, e dessa forma, podendo ser
desenvolvidos, assim como esforcos e desafios sdo partes importantes do processo de
aprendizagem e do alcance dos objetivos.

E é em torno desse universo psicologico que os traders estdo inseridos, ndo somente
ligado ao processo de aprendizagem, absor¢do do conhecimento técnico, conjunto de regras
operacionais e estratégias vencedoras nas opera¢des, mas em torno de uma validagdo acerca
de uma estrutura mental positiva para o trading (operacdes no mercado financeiro) visando
lidar com as perdas, 0s ganhos e as caracteristicas gerais do mercado.

Dessa forma, o presente artigo tem como problematica verificar qual o mindset e as
atitudes mentais determinantes no alcance da consisténcia dos ganhos nos operadores de day
trade em bolsa de valores. Para responder a este questionamento foi formulado o seguinte
objetivo geral: analisar qual o mindset e as atitudes mentais determinantes no alcance da
consisténcia dos ganhos nos operadores de day trade em bolsa de valores. Como objetivos
especificos, este artigo aborda os seguintes: identificar o perfil dos operadores de day trade,
assim como os objetivos pretendidos na bolsa de valores; verificar o0 mindset predominante e
averiguar o conjunto de atitudes mentais decisivas.

A relevancia dessa pesquisa define-se pela necessidade do enfoque psicoldgico no
processo de aprendizagem acerca do mercado de renda varidvel, tdo importante e decisiva
como a técnica abordada para a leitura de mercado e as regras operacionais individuais. Dessa
forma, o publico escolhido foi o de operadores na modalidade day trade pela intensidade na
realizacdo de operacdes, resultando em uma maior exposicdo as implicacdes psicoldgicas.
Ademais, é esperado que o presente estudo permita aos traders uma orientacao inicial acerca
do universo psicolégico envolvendo as operacdes na bolsa de valores, servindo de apoio para

estudos futuros e buscando sempre o enriquecimento bibliografico das areas abordadas.



2 Fundamentacdo tedrica

2.1 Bolsa de Valores, Cenario Brasileiro e Operadores de Day Trade

Segundo a BM&FBovespa (2018), 0,36% (762.075 da populagcdo, sendo 2,86%
pessoas juridicas) da populacdo brasileira negocia ativos em Bolsa de Valores e esse himero
vem aumentando aos longo dos anos, dado que, de acordo com o Valor Econémico (2018),
até o més de agosto de 2018 ja se soma 19,5% de aumento em relacdo ao ano de 2017.
Mesmo com 0 aumento, é uma populacdo pouco expressiva, denotando a necessidade do
estimulo a educacao financeira no Brasil, desde a mais tenra idade.

Porém, apesar de crescerem, 0s nUmeros de pessoas que poupam e investem dinheiro
ainda é considerado baixo, visto que, de acordo com a Associacdo Brasileira das Entidades
dos Mercado Financeiro e de Capitais (2018), em 2017 apenas 32% da populagéo
efetivamente poupou dinheiro e dessa populacdo apenas 42% aplicou em produtos
financeiros, sendo a falta de dinheiro o principal motivo para nao investir. E entre as
preferéncias do investidor, as aplicacdes mais conservadoras que possuem baixa rentabilidade
sdo os investimentos preferidos, sendo a poupanca responsavel por 89% do destino do
dinheiro, atitude que transparece a desinformacéo e a aversdao do investidor ao risco atrelado
as aplicagdes.

Apesar do aumento crescente no numero de investidores na Bolsa de Valores, a evasao
prematura dos operadores € um quesito que merece atencdo. Um estudo realizado com day
traders que iniciaram suas operacdes entre os anos de 1992 e 2006 na Bolsa de Valores de
Taiwan mostrou um dado alarmante, a rapida evasdo dos operadores de acordo com a sua
performance. O estudo foi realizado com dois grupos de day traders, o primeiro, no qual foi
considerado todos os que realizaram as primeiras operacdes como 0 més de entrada na bolsa e
0 segundo, com day traders que negociaram por no minimo 20 dias como o primeiro més na
bolsa de valores (BARBER et al., 2010).

Segundo Barber et al. (2010), 40% de todos os day traders (primeiro grupo) desistiram
no seu primeiro més de operacdes, apenas 13% continuaram com as operagdes apds trés anos
e somente 7% sobraram com cinco anos de opera¢des. Com 0 segundo grupo, que operam
com maior assiduidade, apenas 5% desistiram no primeiro més e 36% e 23% foram as taxas
de sobrevivéncia na bolsa ap0s trés e cinco anos respectivamente.

Convergindo esses dados com os lucros e as perdas obtidas pelos operadores, 0s

autores chegaram a conclusdo que a propensdo a desisténcia era sensivel a magnitude das
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perdas. Um operador com um histérico de perdas era 4% mais sensivel a desisténcia em
relagdo a um operador com uma performance positiva. E que a intensidade das operacdes era
aumentada quando havia resultados positivos relacionados a habilidade de operar ativos na
bolsa de valores.

Um estudo realizado em 2019 pela Fundagdo Getalio Vargas analisou um universo de
19.696 pessoas que comecaram a fazer day trade em mini indice em 2013, 2014 e 2015.
Desse universo, os pesquisadores analisaram uma amostra de 1.558 que realizaram operagdes
em mais de 300 pregbes. O estudo demonstrou que 91% (1.415) dessas 1.558 pessoas
obtiveram prejuizo e apenas 9% obtiveram lucros, sendo que apenas 13 pessoas (menos 1%)
conseguiram lucro médio acima de R$ 300,00. Dessa forma, das 19.696 pessoas que iniciaram
no mercado, 18.138 (92,1%) desistiram da atividade, e das 1.558 pessoas que continuaram
apos 1 ano, a grande maioria obteve prejuizos (CHAGE; GIOVANNETTI, 2019).

O objetivo de muitas pessoas ao iniciar em renda varidvel, principalmente realizando
operacles de curto prazo, € rentabilizar o seu dinheiro com ganhos répidos muitas vezes
acima da renda fixa, se considerarmos as operacdes de curto prazo. Nesse contexto, de acordo
com os resultados anteriores, fica transparente a grande onda de desisténcia e frustracao.

A super fixacdo relacionada as motivagdes iniciais (obter rentabilidade) se confronta
com o risco e a grande volatilidade do mercado, causando perdas iniciais, principalmente
quando ndo héa investimento suficiente no processo de aprendizagem e as atitudes mentais
corretas para enfrentar o mercado com suas diversas caracteristicas peculiares. Assim, abre-se
caminho para as diversas implicagbes comportamentais que estdo ligadas as financas e as

consequéncias de ndo cultivar um conjunto de atitudes corretas para o trading.

2.2 Financas Comportamentais e Atitudes Mentais para o Trading

Os estudos sobre as Finangas Comportamentais referem-se a como as emocgdes e 0s
erros cognitivos podem afetar o processo de tomada de decisdo e como os padrdes
comportamentais podem determinar as mudancas no mercado. Diversos tipos de
comportamento foram identificados por diferentes pesquisadores, tais como a aversao as
perdas, a autoconfianca excessiva, 0 excesso de otimismo e as reagdes sobre as novidades do
mercado (HALFELD; TORRES, 2001).

A partir dessas implicaces, é possivel identificar esses padrdes de comportamento nas

decisdes de investimentos, buscando compreender as manifestagdes psicologicas por trés dos
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individuos que atuam no mercado financeiro, principalmente em mercados e modalidades
mais arriscadas como as operacdes de curto prazo (day trade) em renda variavel.

Segundo Douglas (2015), o trading € uma atividade que oferece aos individuos uma
liberdade criativa ilimitada que é negada a maior parte das pessoas durante grande parte de
suas vidas, dado que, é um ambiente em que ndo h& consideraveis restricdes ou limites quanto
ao modo de agir das pessoas. Dessa forma, o ambiente de trading permite aos seus
participantes provar da liberdade estando sujeitos desde retornos esperados, até danos que vao
além do financeiro, como os problemas psicoldgicos advindos de uma estrutura mental pouco
adequada para enfrentar o mercado.

A aversdo as perdas, segundo Kahneman e Tversky (1979 apud LIMA 2003) é um dos
pilares das Financas Comportamentais, uma vez que afirma que o investidor considera tanto
0s ganhos quanto as perdas, mas ndao da a ambos o mesmo valor psicoldgico, visto que,
sentem muito mais a dor emocional diante da perda do que o prazer diante de um ganho
equivalente. E possivel entender mais sobre a dor emocional advinda das perdas quando se
leva em consideracdo as expectativas relacionadas ao trading.

As expectativas sdo as representagdes mentais de algum momento futuro e
dependendo de quanta energia esta por detrds delas, ndo satisfazé-las pode causar dor
emocional (DOUGLAS, 2015). Diversos operadores acabam por provarem dessa sensagdo
qguando uma operacao perdedora contrapde a vontade de realizar uma operagao bem-sucedida,
resultando em frustracdo, desestimulo e até medo em continuar a operar ativos, sendo
resultado de um excesso de otimismo em alguma situacdo do dia a dia no mercado.

A autoconfianga excessiva também € uma caracteristica comportamental dos
investidores e que podem resultar nos mesmos problemas do excesso de expectativas. De
acordo com Halfeld e Torres (2001), além de confiarem demais nas suas habilidades, os
investidores acreditam que suas informacdes sdo melhores e as mais confidveis do que as dos
demais. Essa atitude leva a descrenca de que cada momento na Bolsa de Valores é Gnico, pois
0s precos sdo movidos por atitudes dos individuos e a cada dia novas decisdes e players estdo
no mercado, sendo assim a ideia de sempre provar-se estar certo, adivinhar as movimentacoes
do mercado ou confiar demasiado nas préprias informagdes pode levar a frustragdes.

Acreditar na incerteza de cada posi¢do e na singularidade de cada momento é o ponto
de partida para acabar com as frustracGes, pois, quando aceita-se antes de um acontecimento
que ndo se sabe como ele ira se desenvolver, essa aceitacdo cria o efeito de manter as
expectativas neutras e sem nenhuma restricdo. H& entdo a necessidade do individuo ser rigido

com as regras e flexivel nas expectativas. Rigido nas regras para adquirir a sensacdo de



autoconfianca visando a autoprotecdo em um ambiente de poucos limites e flexivel nas
expectativas para operar os sinais do mercado com maior lucidez e objetividade possivel
(DOUGLAS, 2015).

Assim, acreditar no mercado em termos probabilisticos isenta o operador da
necessidade de estar certo para abrir uma operacdo vencedora. Quando ndo h& demasiada
expectativa e h& neutralidade nas interpretagdes dos sinais do mercado, as informacGes
deixam de assumir carater negativo e ameacadora quando contrarias, diminuindo os danos

psicoldgicos no individuo e o colocando mais perto da consisténcia nos ganhos.

2.3 Mindset

Desde os primeiros anos de vida as pessoas sao condicionadas ao pensamento de
serem dotadas de inteligéncia e também que nascem naturalmente talentosas para realizar
determinadas atividades. E isto ndo estd totalmente errado, o ser humano é naturalmente
dotado de racionalidade que supera a qualquer organismo vivo, além disso, cada um carrega
em seu cddigo genético tracos fisioldgicos, de personalidade e comportamento que os fazem
diferir um dos outros. Mas até que ponto todas essas caracteristicas sdo determinantes para
definir o que as pessoas sao e 0 que serdo ao longo da vida?

Algumas pessoas acreditam nessa perspectiva exposta, da inteligéncia e seus talentos
como fixos, seja por afirmagdes positivas ao longo da vida, ou por suas “habilidades
embarcadas”, aquelas escritas em seu codigo genético. Mas a teoria dos mindsets afirma que
essas caracteristicas ndo devem ser vistas como fixas, mas capazes de serem desenvolvidas e
aprimoradas atraves do esforco.

Considerar que as habilidades e os talentos sdo imutaveis cria-se a necessidade de
provar a si mesmo seu valor, nesse caso, possuir apenas certo nivel de inteligéncia,
determinada personalidade e carater leva a necessidade de pér em prova a suficiéncia dessas
qualidades, ndo agradando parecer ou sentir-se que essas caracteristicas nao sdo suficientes. A
preocupacdo constante com essas caracteristicas ao invés de cultivar o entendimento da
importancia do aprendizado com cada experiéncia vivenciada ¢ uma carateristica do mindset
fixo (DWECK, 2017).

Esse mindset fica evidente quando determinados pensamentos como o de “nao sou
uma pessoa criativa” ou ‘“ndo possuo habilidades com niimeros” sdo expressados e usados
como justificativa para a falta de dedicacdo. Em contrapartida, Dweck (2017, p. 10) traz a

seguinte afirmativa:



Mindset de crescimento se baseia na crenca de que vocé é capaz de cultivar suas
qualidades basicas por meio de seus préprios esforgos. Embora as pessoas possam
diferir umas das outras de muitas maneiras em seus talentos e aptidfes iniciais,
interesses ou temperamentos, cada um de nés é capaz de se modificar e desenvolver
por meio do esforco e da experiéncia.

Adotar esse mindset ndo é garantia de genialidade ou que levara alguém a desenvolver
alto grau de inteligéncia, mas cultivar uma mentalidade positiva de que € possivel desenvolver
novas habilidades, aperfeicoar os talentos e qualidades por meio do esfor¢o e do aprecgo pelo
aprendizado torna-se diferencial para o alcance de objetivos e leva a uma postura resiliente
diante dos desafios.

Percebe-se a manifestacdo do mindset de crescimento através da trajetoria pessoal e
profissional de Josh Waitzkin. Em 1993 se tornou Mestre Internacional de Xadrez aos 16
anos e ingressou no Tai Chi Chuan aos 21 anos, se tornando duas vezes campedo mundial no
esporte (WAITZKIN, 2014). Segundo Waitzkin (2009), perder o primeiro campeonato
internacional de xadrez foi a melhor coisa que aconteceu a ele, porque o0 ajudou a evitar
diversas armadilhas psicoldgicas. Em ambas as carreiras ele acreditava que 0s seus rivais
eram naturalmente mais talentosos mentalmente e fisicamente, mas ele acreditou no seu
treinamento, na sua abordagem de aprendizado e na sua capacidade de enfrentar desafios sob
pressdo. No momento em que acredita-se (op. cit.) que o sucesso € determinado por um
determinado nivel de habilidades em oposicéo a resiliéncia e o trabalho arduo, o ser humano
torna-se fragil diante das adversidades. As declaragdes de Josh revelam claramente a
manifestagcdo do mindset de crescimento e a sua influéncia nos seus resultados.

A capacidade de resiliéncia é outro aspecto importante na formacédo dos mindsets, para
Yager e Dweck (2012), a resiliéncia € uma reacdo comportamental ou emocional a um desafio
social ou profissional que é benéfica e positiva para o desenvolvimento individual. E qualquer
outra reacdo negativa a um desafio que ndo é benéfica para o desenvolvimento é considerada
uma atitude ndo resiliente. Assim, a capacidade de ser ou ndo resiliente depende a
interpretacdo pessoal acerca do fracasso, se € interpretado como um sinal de derrota ou uma
forma de manter-se firme e ir adiante.

Em 1998, Mueller e Dweck revelaram em seu artigo uma pesquisa realizada com 128
alunos (70 meninas e 58 meninos) com idades entre 10 e 12 anos onde foram colocadas para
resolverem trés conjuntos de problemas de matrizes progressivas. O objetivo do estudo era
observar a reacdo das criancas a cada problema quando eram elogiadas e recebiam feedbacks
em relacdo a suas habilidades, esforgo e nivel de inteligéncia.



As criangas que receberam feedback acerca de suas habilidades para com os
problemas aprenderam a medir a inteligéncia de acordo com suas performances de uma
maneira que os que receberam feedback acerca de seu esfor¢o na resolucdo dos problemas
ndo fizeram. ApOs vivenciarem o fracasso, o primeiro grupo de criangas relatou sobre sua
baixa capacidade ao invés do pouco esforgo como explicagdo para o resultado insatisfatorio.
Ja o grupo de criangas que receberam elogios acerca do seu esforgo como consequéncia do
sucesso nos problemas, relataram que a insuficiéncias nos resultados foi devido ao baixo nivel
de esforco dedicado (MUELLER; DWECK, 1998).

Esse estudo revela como o0 mindset e 0s seus diversos aspectos como a inteligéncia, os
talentos, o esforco e os desafios sdo determinantes quando interpretados da maneira correta.
Em ambientes de risco como o ambiente de trading, acreditar que os desafios fazem parte do
processo e podem ser vencidos por meio do esforco, coloca o individuo em uma posicao de
constante desenvolvimento e aprendizado, levando-o a mais perto do alcance dos seus

resultados.

3 Material e Métodos

O presente estudo possui como tipologia de pesquisa a natureza exploratoria, sendo
descritiva e qualitativa, uma vez que objetiva compreender o comportamento dos operadores
de day trade, objetivando acessar as vivéncias subjetivas, descrever determinadas
caracteristicas da populacdo, relacdes entre varidveis, analisando seus dados indutivamente
(PRODANOV; FREITAS, 2013).

O universo amostral foi definido por critério ndo probabilistico e por conveniéncia,
pois esta forma de amostragem atende uma abordagem subjetiva de pesquisa e possibilitar ao
pesquisador maior liberdade de escolha dos casos a serem estudados (COOPER;
SCHINDLER, 2003; GIL, 2007).

Os sujeitos desta pesquisa foram constituidos por oito operadores da modalidade day
trade da Bolsa de Valores que alcangaram a consisténcia nos ganhos, visto que dessa forma
podemos ter um horizonte de analise mais amplo relacionado ao processo de formacdo e
experiéncias do individuo nessa atividade. A delimitacdo da amostra seguiu uma estratégia
acidental, e os critérios de incluséo foram a acessibilidade aos sujeitos e a disponibilidade dos
mesmos (SARRIA; GUARDIA; FREIXA, 1999).

Utilizaram-se como instrumentos de coleta de dados: um questionario

sociodemogréafico e um roteiro de entrevista semi-estruturada. O uso da técnica de entrevistas
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ocorreu em virtude da possibilidade em focalizar os temas j& apontados, embora deixe 0s
informantes livres para se expressarem.

O questionario buscou recolher informacGes relativas ao perfil biografico e
socioeconémico, tais como idade, estado civil, profissdo, formacdo profissional e renda,
concomitantemente a investigacdo da insercdo nas operacdes na modalidade day trade, o
tempo de mercado para alcangar a consisténcia nos ganhos e objetivo financeiro liquido ideal
mensal pretendido com as operacdes de day trade com o intuito de se obterem informacdes
descritivas sobre o entrevistado (REA; PARKER, 2000).

J& 0 uso da entrevista deveu-se por ser uma “forma privilegiada de interagdo social, e
que esta sujeita a mesma dindmica das relagdes existentes na propria sociedade” (MINAYO,
2007, p. 65).

As questbes do roteiro de entrevista versavam sobre a descricdo de dia tipico de
operacgdes e como se vivencia o day trade e a busca pela consisténcia de ganhos, identificagéo
das condicdes de trabalho e dos riscos (do mercado e do cotidiano), identificacdo da estrutura
psicolégica e implicacBes com perdas, consisténcia de ganhos e variagdes nas metas positivas
e negativas, emocOes e influéncia no poder decisorio, situacdes de auto-sabotagem, as
vivéncias de prazer e sofrimento no day trade, reflexdes sobre as nog¢des de esforco e talento,
influéncia das oscilagdes da renda na dindmica familiar e social, o0 dominio da capacidade
técnica (interpretacdo de graficos), a relacdo das expectativas com 0s eventuais prejuizos,
concomitantemente aos desafios do processo de formagdo como trader e construcdo da boa
performance (caminho, préticas e atitudes).

De forma prévia foi realizado um estudo piloto, um pré-teste com um respondente,
com a finalidade de verificar se ndo havia inconsisténcias ou erros nos questionamentos que
pudessem vir a impactar negativamente nos dados e na sua analise.

As entrevistas foram realizadas no periodo de 19 de abril de 2019 a 05 de maio de
2019, através de plataformas de mensagens instantaneas e em seguida marcando entrevistas
por meio de plataformas de video conferéncia.

No tocante ao processamento e analise dos dados, a analise dos dados foi realizada
através da analise de conteudo tematica na perspectiva de Laville e Dionne (1999). Para esses
autores, o principio da anéalise de conteudo consiste em desmontar a estrutura e os elementos
do conteudo obtido para esclarecer suas diferentes caracteristicas e extrair sua significacéo, ou
seja, compreender as significacdes no contexto da fala, fazendo inferéncias ao seu contetdo.

O primeiro momento da analise foi constituido, portanto, destinado a organizacdo dos

dados construidos, por meio da transcricdo das entrevistas, a fim de manejar com maior
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desenvoltura o material ao longo do processo de andlise. Posteriormente, pretende-se realizar
um estudo minucioso de todo o contetido, a fim de submergir nas palavras e frases, “procurar-
Ihes o sentido, captar-lhes as inten¢bes, comparar, avaliar, reconhecer o essencial e seleciona-
lo em torno das ideias principais” (LAVILLE; DIONNE, 1999, p. 214).

Escolheu-se o recorte de conteldo a partir de temas, isto €, a partir da selecdo de
fragmentos dos depoimentos que corresponderam a ideias particulares ou ndcleos de sentido
relevantes a tematica abordada na presente pesquisa. Nesse contexto, além da frequéncia de
ocorréncia, foi considerada a importancia de cada um dos elementos na totalidade da

pesquisa.

4 Resultados e discussao

4.1 Caracterizacao da amostra

Foram entrevistados oito operadores de day trade, dentre 0s quais sete sdo homens e
apenas uma € mulher, reforcando a predominancia masculina no mercado financeiro
brasileiro, tendo em vista que, segundo a B3, até o final de abril de 2019, dos 1.046.244
investidores na bolsa, 76,46% (818.705) sd&o homens e apenas 21,25% (227.539) séo
mulheres. A idade média dos participantes é de 36 anos, ou seja, pertencentes a geracéo Y,
geracdo que nasceu em pleno desenvolvimento tecnoldgico e que esta sempre buscando
melhores oportunidades e focados em resultados. Destaca-se que apenas um participante é
solteiro, um é separado ou divorciado e a maior parte, seis participantes, sdo casados,
predominando o contexto familiar com filhos.

Todos os entrevistados possuem consisténcia nos ganhos no day trade (tempo médio
de 2,6 anos para atingir tal patamar), ou seja, possuem mais dias positivos do que negativos,
como também hé histérico de meses consecutivos de lucro liquido. Apenas um participante
possui como fonte de renda exclusiva o day trade, sendo este o unico sem formagéo superior
(ensino médio completo apenas), outro participante esta cursando 0 ensino superior e 0S
demais possuem algum tipo de formacdo técnica ou superior e atuam diretamente na &rea,
sendo estas: analista CNPI, informatica, administracéo, producéo e edi¢do audio visual, gestdo
de pessoas, fotografia e tecndlogo em artes visuais.

Ao serem questionados sobre o objetivo inicial que os fizeram iniciar na modalidade
day trade, mais da metade (5 participantes), afirmaram que possuem como objetivo principal

a liberdade proporcionada pelas caracteristicas da atividade e trés participantes a obtencéo de
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renda extra. Em relagdo aos ganhos atuais mensais liquidos com a atividade, 50% afirmaram
estarem em patamares acima de R$ 10.000,00 reais liquidos ao més, trés entre R$ 2.000,00 e
R$ 4.000,00 e um participante entre R$ 6.000,00 a R$ 10.000,0.

4.2 Mindset

4.2.1 Inteligéncia

Acreditar no mindset de crescimento é basear-se na ideia de que a inteligéncia e 0s
talentos de um ser humano ndo sdo fixos, mas como passiveis de serem desenvolvidas ao
longo do tempo. Segundo Dweck (2017, p. 10), muitas pessoas possuem como objetivo
provar a si mesmas em diversas areas, nos relacionamentos, na vida profissional, exigindo
aprovacdo de sua inteligéncia ou de seu talento natural em cada uma dessas situagdes. Ao
invés de usarem as situagdes como ponto de partida para o desenvolvimento e o aprendizado,
muitos acabam as usando como forma de mensurar o préprio nivel intelectual.

Essas particularidades acerca da inteligéncia sdo percebidas na fala do entrevistado 7,
quando perguntado acerca da capacidade de analisar graficos de precos de ativos de bolsa de
valores como algo particular a certas pessoas ou como fruto do esforgo, no qual ele afirma que
“Sim, alcancavel. O conhecimento é facil e da para aprender. Sempre pensei que era tranquilo
aprender e fazer acontecer”. Deixando explicito que sempre acreditou na possibilidade de
desenvolver a capacidade de analise e aprender sobre a interpretacdo de gréaficos.

Por outro lado, o entrevistado 5 explicita em seu discurso dois momentos diferentes ao

longo de seu aprendizado no mercado financeiro, no qual afirma:

Sempre tive facilidade nessa interpretacdo, a diferenca principal é que no inicio eu
achava que era 90% do sucesso estava ligado a técnica, hoje entendo que é apenas
10%. E sim, no inicio achava que eu era inteligente e que eu me daria bem por que
eu era bom, mas descobri que era por esforgo e resolver os problemas que iam
surgindo.

Dessa forma, observa-se que em um primeiro momento o mindset fixo, no qual o
entrevistado acreditava que possuia certo nivel de inteligéncia que o definiria como alguém
naturalmente talentoso a realizar as atividades de day trading, vindo a perceber que somente
atraveés do esforco no aprendizado e em resolver os problemas (mindset de crescimento), que
alcacaria os resultados desejados.

Dentro da mesma perspectiva, foi perguntado aos participantes a sua visdo acerca do

talento, visando entender, a partir das opinides, a manifestacdo de um mindset fixo ou de
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crescimento, no qual o entrevistado 1 corrobora com o mindset de crescimento, acreditando
no esfor¢co como meio de desenvolvimento, declarando que “Acredito que ndo existe talento,
existe esforco. Até por que vemos pessoas de varias areas tendo a mesma chance e dando
certo. Entdo ¢ apenas esfor¢o e entendimento pessoal.”

Foi atribuido pelo entrevistado 4 um possivel significado ao talento, onde explicita que
o talento “¢ quase que habilidades que ja vem embarcadas”, ou seja, habilidades que fazem
parte do ser humano desde que nasceu, podendo estas serem diversas.

Corroborando com o que foi exposto no discurso anterior, o entrevistado 8 afirma:

Existem pessoas que possuem talento e sdo bem-sucedidas, mas existem pessoas que
possuem esforco e que podem ir além. Mas acredito que o esforco é maior que o
talento. Pois o cara que ndo possui talento, mas possui esforco, ele vai se
desenvolver, mas o cara que tem talento e ndo tem esforco, ele entra um patamar que
se subestime e ndo consiga se desenvolver.

Sendo assim, na fala o entrevistado explica que ha pessoas que possui talentos e outros
gue ndo possui, porém, aqueles que ndo possui, podem se desenvolver por meio do esforco,
pois este € maior que o talento. Mas aquele que possui talento e ndo acredita no esforco, ele se

subestima, ndo conseguindo se desenvolver.

4.2.2 Esforco

O esforgo é mais uma das caracteristicas que compde a teoria dos mindsets, podendo
este ter uma interpretacdo positiva ou negativa. Positiva no sentido de como um meio para 0
desenvolvimento e negativo do ponto de vista que se é necessario esforco, é por que ndo ha
aptidao suficiente para o que esta sendo posto a prova.

Dweck (2017, p. 9) afirma que as pessoas podem possuir temperamentos e aptiddes
diversas no inicio suas vidas, mas somente as experiéncias, o treinamento e o esforgo sao
capazes de mover alguém ao longo de sua jornada. Ou seja, cada pessoa nasce com
caracteristicas e habilidades que podem coloca-las afrente um das outras, mas somente o
trabalho arduo advindo do esforco é capaz trazer evolugdo ao individuo.

Essa caracteristica pode ser observada no discurso do entrevistado 3, quando
perguntado sobre a concepcéo de esforco mudou antes e depois de atingir a consisténcia nos
ganhos no day trade, afirmando que “Nao. Eu acho que o resultado foi consequéncia do
esforco sempre, sem fraquejar ou desistir, sempre foi fruto do esforco. E quanto mais eu

sofria, mais eu me esforcava para ter resultados melhores.”. E possivel perceber o esforgo
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como meio para alcancar os resultados desejados, assim como uma atitude resiliente frente ao
“sofrimento” vivido.

Da mesma forma acrescenta o entrevistado 8, no qual afirma:

Existem pessoas que possuem talento e sdo bem-sucedidas, mas existem pessoas que
possuem esforco e que podem ir além. Mas acredito que o esforco é maior que o
talento. Pois o cara que ndo possui talento, mas possui esforco, ele vai se
desenvolver, mas o cara que tem talento e ndo tem esfor¢o, ele entra um patamar que
se subestime e ndo consiga se desenvolver. (Entrevistado 8)

Neste ponto, 0 sujeito reconhece as pessoas que possuem certo talento ou caracteristica que o
coloca a frente, mas reconhece também que o esforco é capaz de fazer com que qualquer
pessoa consiga alcancar objetivos e “ir além”. Coloca também que o esfor¢o ¢ maior que o
talento, pois alguém que tenha talento e ndo se esforga tende a estagnacdo, ao contrario
daquele que possui talento se esforca, esse pode alcangar novos patamares.

O entrevistado 1 acrescenta também acreditando que “[...] que ndo existe talento,
existe esforco. Até por que vemos pessoas de varias areas tendo a mesma chance e dando
certo. Entdo é apenas esforco e entendimento pessoal.” ou seja, para 0 sujeito, 0 sucesso na
bolsa ndo depende de talento ou formacdo profissional, mas sim de esforco e

autoconhecimento.

4.2 .3 Resiliéncia

A resiliéncia é um comportamento que se faz presente em meio ao enfrentamento de
barreiras e desafios, no qual se caracteriza pela capacidade de resposta positiva a alguma
situacdo do dia a dia em meio as adversidades (SILVA; ELSEN; LACHARITE, 2003). Assim
como, de acordo com a teoria dos mindsets, a resiliéncia € uma reacdo comportamental ou
emocional benéfica para o desenvolvimento individual.

E possivel observar a resiliéncia no discurso do entrevistado 6, onde afirma que “um
dos motivos que me fizeram “virar a chave” foi isso. Precisar mudar algumas questdes onde
ficava positivo 10 a 12 dias e em 1 dia entregava tudo”, ou seja, realizar mudancas
comportamentais e emocionais foi 0 ponto principal para atingir uma maior consisténcia nos
ganhos (“virada de chave”), frente a um problema em que o entrevistado alcangava uma
sequéncia de dias atingindo os objetivos de ganho no day trade, porém, perdia toda a
sequéncia positiva em um dnico dia de prejuizo.

Da mesma forma contribui o entrevistado 5 ao ser perguntado acerca dos caminhos e

praticas adotadas visando eliminar os problemas psicologicos:


https://www.zotero.org/google-docs/?cGCWM4
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Passei a interpretar como uma faculdade, deixei de ter expectativas de grandes
resultados no curto prazo. Foquei em ndo fugir das minhas regras e corrigir
realmente os problemas que iam aparecendo. Eu havia percebido que apesar das
minhas insatisfacBes, o maior culpado era eu, sobre meus resultados. Essa mudanca
sO apareceu ap0s eu ficar sem outra alternativa. Era mudar ou parar. (Entrevistado 5)

Como observado, se responsabilizar pelos resultados, controlar as expectativas e mudar
comportamentos que iam surgindo ao longo do tempo foram atitudes resilientes frente a falta
dos resultados financeiros esperados, no qual, como exposto, ndo havia alternativas, ou havia
mudanga ou desisténcia.

Podemos perceber atitudes resilientes também no entrevistado 3, no qual afirma “Eu
acho que o resultado foi consequéncia do esforco sempre, sem fraquejar ou desistir, sempre
foi fruto do esforgo. E quanto mais eu sofria, mais eu me esforcava para ter resultados
melhores.” Visto que, como dito, quanto mais sofrimento passava e dificuldades ao longo do

processo de aprendizagem, mas ele procurava se esforcar para alcancar resultados melhores.

4.3 Finangas Comportamentais

4.3.1 Aversao as perdas

O estudo das finangas comportamentais surgiu no final da década de 70, possuindo
como foco principal o comportamento humano frente a situagcfes de risco. Os autores levaram
investidores a tomarem decisGes tendo como base situa¢fes de ganho ou perda e 0s riscos
envolvidos, dessa forma, surgiu um dos conceitos mais importantes, o de aversdo as perdas,
onde afirmava que as pessoas sentem muito mais a dor da perda do que um ganho equivalente
(HALFELD; TORRES, 2001).

Quando perguntado aos entrevistados 0 que traz mais impacto psicoldgico, se é o dia
de alcance da meta positiva estipulada ou a meta de prejuizo, cinco responderam que é 0
alcance do limite estipulado de prejuizo no dia, porém, podemos perceber com o entrevistado

3 um discurso diferente da grande maioria, onde afirma:

Os dois acredito que causam um turbilhdo de emogdes, ambos em extremos
diferentes. Acredito que a intensidade é igual. No dia, o resultado positivo pesa
mais. Porém, acredito que 0 que pesa mais € a sequéncia. Uma sequéncia de 10 dias
de resultado positivo causa uma grande euforia, mas alguns poucos dias de prejuizo
ja da certo medo. (Entrevistado 3)

E possivel perceber através da fala do entrevistado uma maior importancia atribuida

para a sequéncia de dias mais do que para um dia especifico. Para ele, analisando apenas um

dia especifico, o dia do alcance do objetivo positivo tem maior impacto psicoldgico (impacto
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positivo), assim como uma sequéncia de dias positivos (10 dias, como citado), entretanto,
poucos dias de meta de prejuizo alcancada j& causam um impacto maior do que uma
sequéncia oposta.

Ja o discurso do entrevistado 1 corrobora diretamente com o estudo, visto que quando

realizada a mesma pergunta, afirma que o maior impacto psicoldgico é:

A frustracdo da meta negativa. Até por que ela me faz refletir mais. Nos dias
positivos eu fecho, preencho o relatério das operacgdes e no dia positivo o relatério é
bem superficial, mas no dia negativo normalmente as minhas impressdes sdo bem
maiores. (Entrevistado 1)

De acordo com a resposta acima, 0o impacto maior é em relacdo ao dia em que ha perdas,
sendo este um dia que leva o operador a refletir mais, assim como buscar compreender melhor
0 que gerou tal resultado.

Com uma concepcdo diferente acerca das perdas, o entrevistado 6 afirma que:

O que mais me impacta é a meta negativa no sentido de fugir do operacional. Parar
na meta negativa € tranquilo, o problema é passar do planejado. Pior ainda é estar
positivo, fazer mais um trade e voltar um pouco para traz e continuar operando até
estar extremamente negativo, muitas vezes 2 a 3 vezes mais negativo do que o
tolerado. (Entrevistado 6)

Como visto, o problema ndo esta diretamente ligado a alcancar os limites de perda,
mas sim supera-los e muitas vezes causada por uma fuga do planejamento operacional (regras
técnicas e estratégias ligadas ao trading), resultando em uma dor emocional ainda maior do

que a da perda.

4.3.2 Autoconfianca excessiva

A autoconfianca excessiva é uma caracteristica que esta presente no cotidiano de
diversas pessoas, segundo Halfeld e Torres (2001), diversos estudos comprovam que mais de
80% das pessoas se dizem acima da média quando perguntadas acerca de suas habilidades
como motorista, relacionamentos etc. E no mercado, investidores tendem a confiar mais em
suas habilidades e ainda acreditam que suas informac6es sdo melhores e mais confiaveis do
que as dos demais.

Pode-se perceber o resultado que a autoconfianga excessiva nas habilidades traz em
relacdo as operacOes de day trade. Quando perguntado acerca de como se sentia quando uma

operacdo que havia grande expectativa de ganho mostrava um resultado contrario, afirmou:

Ficava arrasado. Por que eu tinha certeza que ia dar certo, e quando dava errado, eu
me sentia traido pelo mercado. Eu pensava que ndo tinha como dar errado, as vezes
ia até sem protecdo, e isso era perigoso, por que pode ser uma situagdo propicia a
criar uma bola de neve de perdas e vem a atitude de torcedor, onde ndo se age mais
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com a razdo, mas apenas com a fé de querer que aquela operacdo dé certo.
(Entrevistado 8)

Dessa forma, € possivel observar que o entrevistado afirma que tinha certeza que a
operacdo iria dar certo e quando ocorria o inverso, havia uma frustracdo. A autoconfianca é
grande o suficiente para operar sem protecdo, se expondo cada vez mais e afirma que poderia
facilmente criar uma situacdo no qual poderia perder mais do que tolerava, ndo agindo mais
com a razéo.

E observavel também no discurso do entrevistado 6, no qual expde “[...] eu vinha de
dias muito bons, fazendo 2 a 3 vezes a meta positiva. Ai em um certo dia fiz uma mesma
operacdo 4 vezes na expectativa de ganho, e sempre aumentando a exposic¢éo [...]”. Essa
atitude de ter refeito a operacdo 4 vezes demonstra a confianca excessiva diante de uma
situacdo de mercado ou de sua habilidade diante dela, sendo esta uma préatica negativa, uma
vez que o levou a aumentar a sua exposicdo em cada tentativa, aumentado seu prejuizo ou

diminuindo substancialmente o lucro.

4.3.3 Excesso de otimismo

As expectativas possuem um grande poder de agir sobre as emoc¢des diante daquilo
que € enfrentado. E cada um possui uma reacdo diferente a expectativas ndo atendidas.
Segundo Douglas (2015), quando o mercado sinaliza que vai oscilar em determinada direcé&o,
se houver uma diferenca entre o que se acredita que ele possa fazer e o0 que realmente vai
acontecer, 0s mecanismos para evitar a dor emocional entram em acdo. Dessa forma, o
operador tende a procurar razfes, justificativas, desculpas ou até sensacbes de extrema
frustracdo frente as expectativas ndo atendidas, consequéncia do excesso de otimismo em
relacdo a algum movimento de preco de um ativo ou alguma operacdo que esta por realizar.

Foi perguntado aos operadores qual o impacto que o ato de gerar expectativas tem

sobre as operagdes em bolsa de valores, respondendo assim o entrevistado 8:

A expectativa ela tem um impacto forte. Por que nds ndo sabemos muito lidar com
incerteza. A gente quer sempre ter controle e certeza sobre o que vai acontecer. Mas
no mercado, a Unica certeza é a propria incerteza. Entdo tudo pode acontecer.
(Entrevistado 8)

Afirmando que as expectativas possuem forte impacto, a fala do entrevistado
demonstra também uma visao pragmatica acerca das expectativas em relacdo aos movimentos
de mercado e as operacdes. Visto que, em renda variavel, as movimentacdes de preco

acontecem dentro de perspectivas probabilisticas, advindo dai a afirmagdo em que “tudo pode



18

acontecer”, ou seja, ndo € possivel ter certeza completa acerca das movimentagdes de prego e
colocar expectativas em algo incerto pode ser danoso.

Podemos citar como exemplo de reacgdes frente a expectativas ndo atendidas o discurso
do entrevistado 1, quando perguntado como se sentia quando uma operacdo em que havia
grande expectativa de ganho apresentava um resultado contrario: “Lembro-me de ficar com
muita frustracdo, fico com raiva e até bato na mesa. E depois vocé vai diluindo esse
sentimento ¢ fazendo outras opera¢des. Mas na hora ¢é a raiva”. Ou seja, uma reacdo de raiva
advindo de uma frustracdo que é uma operacdo de prejuizo quando havia expectativa de
ganho.

Quando feita a mesma pergunta, o entrevistado 8 responde:

Ficava arrasado. Por que eu tinha certeza que ia dar certo, e quando dava errado, eu
me sentia traido pelo mercado. Eu pensava que ndo tinha como dar errado, as vezes
ia até sem protecdo, e isso era perigoso, por que pode ser uma situagdo propicia a
criar uma bola de neve de perdas e vem a atitude de torcedor, onde ndo se age mais
com a razdo, mas apenas com a fé de querer que aquela operacdo dé certo.
(Entrevistado 8)

Diversas atitudes demonstram expectativas em excesso, tais como acreditar que
alguma operacdo ndo poderia dar errado e realizar uma operagdo sem protecdo (definindo
limites de perda). Dessa forma, o sentimento descrito é gerado em cima das expectativas ndo
atendidas, levando o operador a sentir-se “traido” ou “arrasado”. Quando aquilo que ele
pensou que iria ocorrer ndo ocorre, além das consequéncias emocionais negativas, 0 sujeito
passa a nao acreditar mais em uma analise racional da situacdo, mas apenas deseja que a

operacdo dé certo, independente de qualquer coisa (atitude de torcedor).

4.3 Emocoes

Segundo Fortes D’Andrea (1996, apud WOYCIEKOSKI; HUTZ, 2009), as emogdes
demarcam acontecimentos importantes na vida de um ser humano, além disso, influenciam a
forma como cada um reage, de forma diferente, a essas experiéncias. Da mesma forma, séo
capazes de impactar no bem-estar subjetivo, na saude fisica, mental, nas relagdes, interagdes e
na capacidade de resolucdo de problemas, sendo estas também responsaveis pela relagdo com
0 ambiente externo (WOYCIEKOSKI; HUTZ, 2009).

Percebe-se a presenca do fator emocional nos discursos dos operadores quando
perguntado de que forma as emoc¢6es influenciam no poder decisorio dentro do mercado, no

qual o entrevistado 3 afirma:
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€699

No meu ponto de vista, ela afeta demais. A emogao te influencia a fazer “n” coisas,
ela te forca a ndo parar uma operacéo, a se expor mais, por que ela que vai fazer a
pessoa ser gananciosa, ter medo e o trader em si ele tem que buscar um estagio
diferente disso, onde o emocional ndo interfira nele. (Entrevistado 3)

Ou seja, afirma que ha uma grande interferéncia das emoc¢fes na hora de tomar
deciséo, podendo estas serem decisfes aceitaveis ou nao aceitaveis para 0 momento, como por
exemplo, ndo encerrar uma operacdo em andamento, aumentar a exposi¢do no mercado
(ficando sujeito a maiores lucros ou prejuizos). Pois, na opinido acima, as emocdes que
desencadeiam sentimentos que atrapalham ou ajudam o operador, tais como 0 medo e a
ganancia.

A fala do entrevistado 4 também corrobora dentro da mesma perspectiva explicitada

anteriormente, afirmando:

Primeiramente, o estado que a gente se encontra define muito nossas atitudes em
seguida. Se a gente td muito ansioso, muito tenso, as suas atitudes perante as
decisdes vao ser tensas também e acabando sendo influenciadas. A luta do trader é
justamente procurar separar as duas coisas. Entdo sim, influenciam. Até uma liga¢do
do trabalho que te deixa chateado pode afetar o seu dia. E a ideia é justamente criar
regras. Isso é uma forma de se blindar. (Entrevistado 4)

Como exposto, as decisdes dentro do mercado séo reflexos do estado emocional que o
sujeito se encontra. As decisfes pautadas em ansiedade e tensdo, como falado, normalmente
carregam a mesma negatividade. O entrevistado completa que o principal desafio é saber
como desassociar as decisdes dentro do mercado do estado em que o operador se encontra,
visto que algo potencialmente negativo a estrutura cognitiva, também sera refletida na decisédo
tomada, sendo esta provavelmente negativa também.

E possivel perceber também a influéncia do estado emocional que o operador se
encontra através da fala do entrevistado 2, quando afirma que “[...] se eu fagco a primeira
operacdo e da certo, ja ganho confianca e consigo resolver meu dia rapido. Mas se eu comeco
ja perdendo, minha confianca fica um pouco baixa [...]”, ou seja, 0 quando as primeiras
operacdes do dia séo operages que ddo certo, o operador ganha confianca suficiente para
realizar mais opera¢Ges com probabilidade maior de serem operagGes corretas e atingir o
objetivo financeiro do dia. Mas quando inicia o dia com operacOes que deram errado, sua
confianca fica baixa, podendo esta influenciar nas demais operagoes.

Na mesma perspectiva corrobora o entrevistado 5, alegando que “[...] quando comeco
0 dia bem, consigo selecionar bem as oportunidades [...]”, ou seja, na sua opinido, uma
estrutura cognitiva positiva ao iniciar as operacdes no dia pode ser um dos fatores que

influenciam diretamente o resultado.
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O desgaste emocional é também uma caracteristica a ser observada, visto que foi
perguntado aos entrevistados o que mais lhes trazia sofrimento ao praticar a atividade de

trading, o entrevistado 3 respondeu:

O desgaste emocional no dia de prejuizo. Ainda me doi o dia prejuizo. Eu gostaria
chegar em um dia em que isso ndo me incomodasse, como um comerciante que abre
a loja, ndo vende e fecha a loja, no outro dia abre e tenta novamente. (Entrevistado
3)

E possivel observar que mesmo consistente, 0 impacto do dia de prejuizo ainda é
notdrio. O desgaste emocional em um dia pode ser atribuido ao resultado propriamente ou as
diversas operacOes que deram errado, que, em cada uma delas, ha um misto de expectativas
que podem levar a um estado de prazer ou de dor emocional quando atendidas ou ndo. E
perceptivel que o entrevistado deseja um estado de plenitude emocional, no qual,
independente do resultado, mantenha-se com expectativas neutras e sem consequéncias
emocionais negativas, como alguém que abre uma loja, vende seus produtos/servicos ou néo e
volta a abrir a loja novamente no dia seguinte, entendendo que um dia s6 ndo representa o
resultado de um més ou de um ano de faturamento.

Um outro comportamento ligado as emocdes foi 0 comportamento de vicio, exposto
diante do discurso do entrevistado 5, onde afirma que “me deparei diversas vezes ndo me
importando mais com o dinheiro, mesmo precisando dele, clicando apenas pra saturar a
vontade de clicar”. Ou seja, operando apenas satisfazer uma necessidade, que ndo era
financeira. O mesmo entrevistado afirmou passar por uma perda de R$ 140.000,00 em um
unico dia de operacdes, evidenciando que muitas vezes o vicio era maior do que respeitar as

regras e limites financeiros.

5 Consideracdes Finais

O presente artigo buscou explorar algumas particularidades envolvidas nos operadores
de day trade na bolsa de valores, atividade esta que, de acordo com suas caracteristicas
(possibilidade de altos retornos, riscos, etc), suscita diversas implicaces psicoldgicas por
diversos motivos, dentre os mais importantes, expectativas de ganho de capital em um
ambiente onde sé possuem dois lados: lucro ou prejuizo.

A expectativa de altos retornos no curto prazo, baixa necessidade de capital,
possibilidade de exercer uma atividade autbnoma no conforto da propria casa e diversas
outras caracteristicas exemplificam aspectos que atraem pessoas a exercer tal atividade, mas

em sua grande maioria, desconhecem o que é verdadeiramente decisivo. Diversas pesquisas
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testificam a dificuldade de se tornar um day trader consistente frente a desisténcia massiva,
ndo pela falta de estratégias ou sistemas de negociacdo eficientes, mas por falta de uma
estrutura psicoldgica adequada para enfrentar tal ambiente.

Por meio da inter-relacdo entre a teoria dos mindsets e finangcas comportamentais, foi
possivel observar através das variaveis trabalhadas a visdo dos operadores com ganhos
consistentes acerca de aspectos importantes e definidores para o ambiente da atividade
exercida. Ao longo dos discursos, pode-se concluir que os operadores acreditam na
capacidade de desenvolver habilidades de compreensdo e obtencdo do conhecimento, assim
como reconhecem a forca do talento, mas ndo o julga enquanto definidor de capacidade
intelectual, mas acreditam no desenvolvimento por meio do esforco, caracteristica do mindset
de crescimento. Alguns evidenciaram todas essas caracteristicas de forma mais concisa,
outros ndo, porém, unanimes quanto a manifestacdo do mindset de crescimento..

A resiliéncia foi uma caracteristica presente nos discursos, a medida que o0s
entrevistados foram perguntados acerca dos caminhos que o levaram a alcangar seus
resultados, foi constatado atitudes resilientes nesse processo. Essas atitudes surgiam
justamente apds sequéncias de erros, resultados muito abaixo do esperado e em episddios de
perdas consideradas acima da média. Alguns descreviam que tomar a atitude da mudanca era
algo que se fazia necessario apOs vivenciarem erros recorrentes que os impediam de alcancar
0s objetivos pretendidos.

Através dos estudos das finangas comportamentais pode-se corroborar algumas de
suas variaveis por meio do que foi transmitido pelos entrevistados, a exemplo de, em aversdo
as perdas, foi visto que os operadores, em sua maioria, sofrem mais pelo dia de perda do que
comemoram o dia de ganho. Alguns complementaram também que o problema néo esta sé na
perda, mas na sequéncia de perdas ou no prejuizo causado por uma fuga do planejamento
inicial (financeiro ou operacional). E essas reacdes negativas frente as perdas podem ser
explicadas também pelas expectativas que sao geradas pelos operadores.

A expectativa de ganho frente a um mercado que as perdas sao inevitaveis em alguns
casos (pela movimentacdo probabilistica dos pregos), geram rea¢fes emocionais adversas. Ou
seja, 0s operadores sentem enorme frustracdo, raiva, sentimento de traicdo quando gerado
excesso de otimismo a seu favor em um mercado dominado pela incerteza e que pode
movimentar-se de maneira reversa ao que pensam, sendo a neutralidade nas expectativas a
atitude correta a ser tomada.

A autoconfianga excessiva surge deste contexto, no qual os operadores revelam que se

frustram quando depositam expectativas demais em operacdes que estdo sendo feitas como
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uma forma de testificar as habilidades como trader ou por confiarem em informacgdes ou
pessoas. Muitas vezes, visando apenas estarem certos e ndo fazer o foi proposto a ser feito,
operadores acabam se expondo mais, repetindo operac6es que ja deram errado e muitas vezes
perdendo valores acima do tolerado visando apenas testificarem a sua habilidade de analisar e
operar corretamente, buscando adivinhar movimentos do mercado.

Na presente pesquisa nao foi possivel identificar a presenca da variavel “sobre-reacéo
as novidades do mercado”, proposta por Halfeld e Torres (2001), visto que esta ligada a outra
analise de precos de ativos listados em bolsa de valores (anélise fundamentalista para longo
prazo), ndo podendo ser tratada dentro da perspectiva da pratica do day trade (anélise de
curtissimo prazo).

Paralelamente, foi possivel perceber que as reacbes emocionais negativas ao enfrentar
0s mercados provém sim da interacdo do operador com o mercado, mas ha também uma
influéncia consideravel do ambiente externo. Foi identificado que o estado emocional que o
trader se encontra antes mesmo de iniciar as operacgdes, pode influenciar nos seus resultados.
A tensdo, ansiedade, a tristeza por um fato além do mercado pode acabar desencadeando
reacOes com cargas negativas da mesma maneira. Assim, decisGes assertivas dentro do
mercado e a confianca necessaria para tal, sdo reflexos de eventos particulares associados ao
ambiente externo.

Dessa forma, através dos operadores consistentes nos ganhos e seus discursos,
podemos perceber que a estrutura psicologica do individuo é um dos pontos chave para
obtencdo de sucesso. O conhecimento prévio de varidveis emocionais e cognitivas que
influenciam diretamente nas decisGes nessa atividade, assim como o autoconhecimento e
autocontrole, sdo atitudes que fazem a diferenca e podem ajudar o individuo a entender que,
apesar dos revezes, das perdas e da falta de resultados imediatos, desenvolver uma estrutura
mental adaptada para o trading pode levar o operador a fazer parte de uma minoria
diferenciada, que obtém resultados consistentes no longo prazo em uma atividade com
tamanha incerteza.

Sendo assim, da mesma forma em que ha investimento em cursos e preparagdo em
torno das questdes técnicas e operacionais da bolsa, o investimento em autoconhecimento
deveria estar presente no dia a dia do operador visando conhecer um pouco mais de suas
atitudes e reacdes frente as diversas situagdes de mercado. N&o s6 a parte técnica ou
psicolégica, mas um planejamento financeiro familiar adequado para enfrentar as atividades
de trading em relacdo as perdas que estdo presentes no inicio da caminhada do operador,

principalmente para quem deseja migrar de atividade profissional, visando tornar o day trade
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a atividade principal. Assim como o pais precisa avancar em educacdo financeira, ensinando
desde cedo nas escolas e demais instituicdes a importancia do planejamento, do controle, da
poupanca e do investimento, resultando em mais qualidade de vida para seus cidad&os.

E possivel muito mais aprofundamento no estudo do comportamento dos operadores
de bolsa de valores, levando em consideracdo também que significativa parcela da amostra se
enquadra na geracdo Y. Espera-se que esse artigo sirva de base para novos estudos na area da

psicologia comportamental dentro do mercado financeiro, financas e areas afins.
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