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RESUMO: O presente trabalho aborda os estudos acerca do mercado de capitais
no curso de bacharelado em Administragdo e tem como objetivo geral verificar se
as diretrizes curriculares estabelecidas pelo Ministério da Educacdo e Cultura
(MEC), para esse curso, de fato contemplam um aprendizado relacionado ao
mercado de capitais e aos investimentos pessoais. Para isso, promove-se uma
revisao bibliografica, a partir da analise de livros e artigos cientificos publicados,
desenvolvendo, como objetivos especificos, a compreensio sobre o conceito do
mercado financeiro e de capitais, o seu funcionamento e os tipos de investimentos
disponiveis. Na ultima etapa da pesquisa, avanca-se para uma analise documental
das diretrizes curriculares do MEC. Com isso, fez-se possivel identificar a falta de
desenvolvimento dos conhecimentos necessarios que envolvem o tema nas
graduacdes de Administragao, um dos cursos superiores que mais guarda relagao
com o mercado de capitais.
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ABSTRACT: This work presents the studies on the capital market in the Bachelor
of Business Administration undergraduate course and its general objective is to
verify if the curricular guidelines applied by the Ministry of Education and Culture
(MEC), for this course, in fact contemplate a study related to the capital markets
and personal investments. To this end, it promotes a bibliographic review, based
on the analysis of published books and scientific articles, developing as especific
goals, an understanding of the concept of the financial and capital markets, their
performance and the types of investments available. In the last stage of the
research, proceed to a documentary analysis of the MEC's curriculum guidelines.
As a result, it was possible to identify the lack of development of the necessary
knowledge to involve the topic in the graduation of Administration, one of the
higher education courses that is most related to the capital market.
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1 INTRODUCAO

Esta pesquisa aborda os aprendizados sobre o mercado de capitais necessarios a
formagdo do profissional de Administracdo e analisa as Diretrizes Curriculares do Ministério
da Educagao e Cultura (MEC) para tal graduagdo. Portanto, o estudo visara relacionar essa parte
do curso de Administragdo com o recorte nos conhecimentos dos estudantes sobre o mercado
de capitais.

O interesse pelo tema foi despertado devido a percep¢do da necessidade de inserg¢ao
desse assunto abrangente na grade curricular do curso de Administragdo, ndo so para que haja
interesse do estudante de poder trabalhar na area, como também adquira competéncias para
realizar investimentos pessoais.

O marco inicial do Mercado Financeiro no Brasil ocorreu na década de 1960, com o
surgimento de importantes legislacdes referentes a disciplina e regulamentacao do Mercado.
Dentre elas, destacam-se a Lei da Reforma Bancaria (Lei n° 4.595/1964) ¢ a Lei do Mercado
de Capitais (Lei n® 4.728/1965), além da regulamentacdo das atividades das Bolsas de Valores,
corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios em 1966. Antes de 1964, havia apenas
um conjunto de legislagdes esparsas ja desatualizadas. A época, portanto, o Brasil carecia de
uma estrutura legal com a finalidade de regular o Mercado de Capitais.

Na Resolucdo do Conselho Nacional de Educag¢do/Centro de Ensino Superior
(CNE/CES) n°. 4/2005 — Referente ao curso de graduacao em Administracao — ha a indicagao,
no art. 5°, de que o curso deve contemplar, na organizagao curricular, contetidos que atendam
campos relacionados a estudos econdmicos e contabeis. As disciplinas serdo compostas por seis
eixos tematicos, quais sejam: Administragdo Publica e Gestdo Social; Estratégia e Inovagao;
Financas; Estudos Organizacionais ¢ Gestdo de Pessoas; Marketing; Producdo, Logistica e
Gestao da Informagao.

Portanto, o trabalho em questdo estudou essa Resolug¢do, que institui as Diretrizes

Curriculares Nacionais do Curso de Graduacdao em Administragdo, Bacharelado, e da outras
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providéncias para entender a necessidade ou ndo da insercdo dos conteudos relacionados ao
mercado de capitais nas diretrizes curriculares do MEC, para o curso de graduagdo de
Administragdo. E, se necessario, propor algumas alteracdes na insercdo de conteudos e
disciplinas, para que, assim, haja no futuro profissionais mais capacitados, com maiores
competéncias e com o poder de escolher um campo de trabalho mais amplo na drea de mercado
financeiro, além de possuirem conhecimento para investir o seu proprio dinheiro.

Para tanto, esse estudo adotara como problematica a seguinte pergunta: os conteudos
sobre mercado de capitais sdo contemplados nas diretrizes curriculares para o curso de
graduacdo em Administracdo, determinadas pelo Ministério da Educacao e Cultura?

A relevancia do presente estudo baseia-se, inicialmente, na contribui¢ao para os futuros
profissionais da Administracdo. Afinal, a partir do momento em que estes tiverem a
oportunidade de adquirir, na graduacao, mais conhecimento sobre o mercado de capitais, terdo
variadas possibilidades de atuagao profissional.

Além disso, as empresas, que mantém suas ag¢des negociadas em Bolsas, poderdo captar
mais recursos, caso haja uma quantidade maior de profissionais capacitados e publico
interessado que se empenham nesse assunto. Ressalte-se, ainda, que, com o fortalecimento dos
investimentos, as empresas se fortalecem, gerando mais receitas, investindo mais nelas
proprias, gerando empregos e consequentemente a formagdo de um bom ciclo vicioso, a
economia se fortalece no geral, e boa parte desse capital ¢ devolvido a sociedade, diretamente
ou através dos tributos pagos pelas empresas que sao destinados ao bem coletivo.

Os temas de educacao financeira, investimentos e, principalmente, mercado de capitais
vém ganhando cada vez mais popularidade no Brasil, que ¢ um pais onde uma parcela minima
da populagdo investe e, quando o faz, habitualmente investe em poupanca, sem sequer conhecer
outros tipos de investimentos.

Por isso, faz-se necessario fornecer um entendimento maior € desenvolver uma
competéncia no futuro profissional da Administragdo acerca do mercado de capitais, de forma
que este possa incentivar e despertar o interesse da populagdo sobre um assunto de tamanha
relevancia. Além disso, possa contribuir positivamente, ensinando como o mercado de capitais
pode ser explorado por qualquer pessoa, como, por exemplo, para o acimulo de patrimonio,
garantia de aposentadoria e aumento de renda passiva.

Ocorre que as diretrizes curriculares do Ministério da Educagdo (MEC) citam os
conhecimentos sobre finangas no curso de graduacao em Administracao de forma muito ampla
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e genérica. Ou seja, para que os objetivos ja citados sejam concretizados, o MEC deve fomentar,
com mais énfase e de forma mais especifica, que as instituigdes de ensino superior brasileiras
criem estudos sobre o mercado de capitais nos cursos de Administragao.

Sendo assim, a pesquisa tem como objetivo geral verificar se as diretrizes curriculares
para o curso de graduacdo em Administragdo contemplam contetdos acerca da temadtica do
mercado de capitais.

Desse modo, a fim de responder a problematica colocada, esta pesquisa foi desenvolvida
em trés etapas, de acordo com os objetivos especificos. Em um primeiro momento, serdo
explicitados, a partir da literatura, os conceitos acerca de mercado financeiro e de capitais,
investimentos e educacdo financeira. Na sequéncia, discorrera sobre os conteudos relacionados
ao mercado de capitais para que os futuros administradores tenham conhecimento e se atentem
a esse ramo, seja para trabalharem ou investirem no mercado. Por fim, apresentar as diretrizes
curriculares do MEC para os cursos de Administracdo, focando nos contetidos financeiros e
voltados para o mercado de capitais.

Para a Faculdade Alfredo Nasser (UNIFAN), esta pesquisa tem o propdsito de gerar
dados e informagdes, que poderao auxiliar pesquisadores, alunos e coordenadores, com o intuito
de, pelo menos, provoca-los a pensar sobre o assunto, notoriamente pouco discutido no Brasil,
e possivelmente ajudar na reformulagdo da matriz curricular do curso de Administracdo da
referida instituicao.

Para elaboragdo desta pesquisa, optou-se pelo método analitico descritivo, aliado a
pesquisa bibliografica, em razao da abundancia das fontes de pesquisa tais como: livros, artigos

cientificos, teses € etc.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Antes de analisar se existe previsdo de contetido referente ao mercado de capitais nas
diretrizes curriculares do curso de Administragdo, € preciso entender todo o universo financeiro
que abarca esse segmento. Por isso, dentro dos topicos seguintes, serdo abordados conceitos
muito importantes sobre o sistema financeiro nacional e o mercado financeiro, dentro dos quais
existem quatro mercados: mercado monetario, mercado de crédito, mercado de cambio e, enfim,
esse ¢ o principal objeto desta pesquisa, o mercado de capitais. Dentro deste grupo, encontram-
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se as acdes da bolsa de valores, que também serdo abordadas, mas, antes de analisa-las, ndo se
pode esquecer das demais formas de investimentos, como os de renda fixa, os quais serdo

devidamente abordados no decorrer da etapa de pesquisa a seguir.

2.1 Sistema financeiro nacional

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) ¢ formado por um conjunto de entidades e

r

institui¢des que promovem a intermediacdo financeira, isto ¢, o encontro entre credores e
tomadores de recursos. E por meio do sistema financeiro que as pessoas, as empresas € 0
governo circulam a maior parte dos seus ativos, pagam suas dividas e realizam seus
investimentos.

O SFN ¢ organizado por agentes normativos, supervisores ¢ operadores. Os 0rgaos
normativos determinam regras gerais para o bom funcionamento do sistema. As entidades
supervisoras trabalham para que os integrantes do sistema financeiro sigam as regras definidas
pelos orgdos normativos. Os operadores sdo as instituigdes que ofertam servicos financeiros,
no papel de intermediarios.

Segundo Nogueira (2003, p. 8):

O sistema financeiro, de acordo com o seu funcionamento, proporciona ou restringe
o crescimento da economia. Sobre um ponto de vista centrado na demanda a falta de
institui¢des financeiras em paises pouco desenvolvidos indica uma falta de demanda
por esses servigos, entdo o aumento da demanda por instituicdes financeiras depende
do crescimento da economia e de suas atividades tradicionais. O crescimento
econodmico faz o mercado financeiro se desenvolver mais rapidamente e se tornar mais
perfeito, aumentando assim as oportunidades de liquidez e reduzindo o risco de
crédito, o que estimula o crescimento da economia. Sobre o ponto de vista da oferta
podemos dizer que em paises subdesenvolvidos a falta de certos servigos restringe o
crescimento economico. A lideranga de oferta tem dois objetivos: transferir recursos
de setores tradicionais (baixo crescimento) para setores modernos (alto crescimento)
criando condig¢des e estimulando empreendimentos nesses setores mais modernos. O
acesso a esses novos fundos tem efeitos favoraveis na expectativa dos
empreendedores, que podem ser também os altos executivos de institui¢oes
financeiras. Eles auxiliam o estabelecimento de firmas em novas industrias, ou a
criagdo de novas firmas, ndo somente subscrevendo capital, mas também assumindo
a iniciativa empreendedora. (NOGUEIRA, 2003, p 8).

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) ¢ tao relevante a ponto de a Constituicao Federal
de 1988 dedicar um artigo especifico para trata-lo, segundo qual, no texto original, o artigo 192

era assim definido:
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Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, sera
regulado em lei complementar, que dispora sobre:

I — a autorizagdo para o funcionamento das institui¢des financeiras, assegurado as
instituicdes bancarias oficiais e privadas acesso a todos os instrumentos do mercado
financeiro bancario, sendo vedada a essas instituicdes a participagdo em atividades
ndo previstas na autorizagdo de que trata este inciso;

II — autorizagdo e funcionamento dos estabelecimentos de seguro, previdéncia e
capitalizagéo, bem como do 6rgao oficial fiscalizador e do érgéo oficial ressegurador;
IIT — as condigdes para a participagdo no capital estrangeiro nas instituigdes a que se
referem os incisos anteriores, tendo em vista, especialmente: a) os interesses
nacionais; b) os acordos internacionais;

IV — a organizacdo, o funcionamento ¢ as atribuigdes do banco central ¢ demais
institui¢cdes financeiras publicas e privadas;

V — os requisitos para a designa¢do de membros da diretoria do banco central e demais
instituicdes financeiras, bem como os seus impedimentos ap6s o exercicio do cargo;
VI — a criag@o de fundo ou seguro, com o objetivo de proteger a economia popular,
garantindo créditos, aplicacdes e depdsitos até determinado valor, vedada a
participagdo de recursos da Unido;

VII — os critérios restritivos da transferéncia de poupanga de regides com renda
inferior a média nacional para outras de maior desenvolvimento;

VIII — o funcionamento das cooperativas de crédito e os requisitos para que possam
ter condi¢des de operacionalidade e estruturagdo proprias das institui¢des financeiras;
§ 1° A autorizagdo a que se referem os incisos I e II sera inegociavel e intransferivel,
permitida a transmissdo do controle da pessoa juridica titular, e concedida sem 6nus,
na forma da lei do sistema financeiro nacional, a pessoa juridica cujos diretores
tenham capacidade técnica e reputacdo ilibada, e que comprove capacidade
econdmica compativel com o empreendimento.

§ 2° Os recursos financeiros relativos a programas e projetos de carater regional, de
responsabilidade da Unido, serdo depositados em suas instituicdes regionais de crédito
e por elas aplicados.

§ 3° As taxas de juros reais, nelas incluidas comissdes e quaisquer outras
remuneragoes direta ou indiretamente referidas a concessdo de crédito, ndo poderdo
ser superiores a doze por cento ao ano; a cobranga acima deste limite sera conceituada
como crime de usura, punido, em todas as suas modalidades, nos termos que a lei
determinar.

A Emenda Constitucional n°® 40, de 2003, além de alterar a redac¢do do caput do art. 192,
revogou todos os seus incisos, alineas e paragrafos. Desde entdo, o texto constitucional passou

a ostentar a seguinte conformagao:

Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, em
todas as partes que o compdem, abrangendo as cooperativas de crédito, sera regulado
por leis complementares que dispordo, inclusive, sobre a participacdo do capital
estrangeiro nas institui¢des que o integram.

Com a referida emenda, houve uma desconstitucionalizacao do tratamento do Sistema
Financeiro Nacional, que deverd ser regulado por leis complementares em todo o pais. De todo

modo, o conceito trazido pelo dispositivo citado é geral e suficiente para se entender no que
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consiste esse sistema financeiro, dentro do qual est4 inserido o mercado financeiro, que sera

visto a seguir.

2.2 Mercado financeiro

Para enfrentar o tema ora proposto, ¢ imprescindivel entender e conhecer o que ¢ o
mercado financeiro. De antemao, ¢ importante visualizar que ele se baseia na relagao travada
entre os sujeitos que emprestam dinheiro € os sujeitos que o tomam emprestado, também
conhecidos como poupadores e tomadores. Nesse sentido, o mercado financeiro configura-se,
portanto, como um verdadeiro intermediério, por meio do qual essas pessoas sdo conectadas.

Na década de 1940, por exemplo, segundo Andrezo e Lima (1999, p. 22), “o mercado
financeiro se resumia ao sistema bancario, nao havendo instituicoes financeiras nao-monetarias
capazes de oferecer op¢des adequadas as necessidades da época”; e na década de 1950, a
estrutura financeira nacional era composta, sobretudo, por Bancos Comerciais, Caixas
Economicas e Companhias de Seguro.

Segundo Lopes et al. (2010, p. 2), “0 mercado financeiro consiste no conjunto de agentes
e instrumentos destinados a oferecer alternativas de aplicagdo e captacdo de recursos
financeiros”.

No Brasil, o mercado financeiro ganhou especial relevancia apods a criacdo de leis que
regulamentaram e disciplinaram o mercado, na década de 1960, tendo, assim, o seu marco
inicial. Dentre a legislagdo mencionada, cita-se a Lei de Mercado de Capitais (Lei n°
4.728/1965) e a Lei da Reforma Bancaria (Lei n° 4.595/1964). Apo6s esse periodo, o
desenvolvimento do mercado financeiro caminhou a passos largos, tendo também como marco
importante a unificagdo de todas as Bolsas de Valores, o que deu origem a BOVESPA, no ano
de 2000.

Todo esse historico serd analisado de forma mais minuciosa durante o trabalho proposto,
uma vez que o mercado de capitais ¢ uma espécie do género mercado financeiro. Em outras
palavras, o mercado de capitais faz parte do financeiro. A diferenca entre eles reside no fato de
que naquele a captagdo de recursos pelas empresas € mais barata e, consequentemente, torna-
se mais vantajoso para o investidor, bem como porque este pode desfazer-se do titulo a qualquer

momento, vendendo-o.
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2.3 Tipos de investimentos

Dentro do mercado financeiro, possuem varios tipos diferentes de investimentos, de
acordo com o perfil do investidor, valores disponiveis para aplicar, objetivos, tempo de espera
para obter ou ndo rendimentos e coragem ao se expor a riscos constantes em cada investimento.

Os recursos que as pessoas usam nas suas aplicagdes provém de uma parte da renda nao
consumida, o que também pode ser denominado de poupanca ou disponibilidade financeira. As
pessoas investem por varios motivos, tais como:

a) reserva para um imprevisto qualquer e/ou ter uma garantia maior no futuro —
seguranga;

b) obter remuneragao/fonte de renda alternativa — rentabilidade;

¢) acréscimo do valor empregado — valorizagao;

d) prevenir-se das oscilagdes e inflacdo do dinheiro — protec¢ao;

e) tornar socio de grandes empresas sem se envolver diretamente — desenvolvimento
economico;

f) forma de guardar o dinheiro com uma disponibilidade rapido casa seja necessario —
liquidez.

Diante disso, a partir de agora passa-se ao estudo dos principais tipos de investimentos

no mercado financeiro brasileiro.

2.3.1 Caderneta de poupan¢a

A caderneta de poupanga ¢ uma aplicacdo simples e tradicional, que permite aplicagdo
de pequenas somas e liquidez. Existe perda de rentabilidade quando ocorrem saques fora da
data de aniversario da aplicacdo. De acordo com Assaf Neto (2003, p.134), a caderneta de
poupanga ¢ uma das mais conservadoras alternativas de aplicacdo financeira do Brasil,
oferecendo muita seguranca, ja que o governo através do FGC (fundo garantidor de crédito)
garante os depositos até certo valor, porém, possui baixa remuneracao se comparado a outros
tipos de ativos no mercado. Além disso, a poupanga permite isencao de imposto de renda.

A partir de 04/05/2012, através da Medida Provisoria n® 567/2012, as regras de
remuneragdo da poupanca mudaram para os casos de abertura de novas cadernetas de

poupancas ou depositos feitos na poupanca a partir dessa data. Ao fazer a aplicacdo em
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poupanga depois dessa data, o investidor passou a ter uma nova caderneta de poupanga (com
nomenclatura diferente) seguindo as regras novas, permanecendo a conta poupanga antiga
inalterada quanto as suas regras.

Ao fazer a retirada do dinheiro da poupanca, primeiramente o recurso saira da conta
poupanga mais recente, atingindo a conta antiga somente se o saldo a sacar for superior ao saldo
existente na nova conta. O rendimento ¢ depositado no dia do aniversario (dia que aplicou o
dinheiro) e s6 ocorre se for deixado por mais de 30 dias.

De acordo com as novas regras da caderneta de poupanca apresentadas anteriormente,
a remuneracdo ocorre da seguinte forma: se a taxa Selic estiver maior que 8,5% ao ano, o
rendimento ¢ de 0,5% ao més mais a TR. Se a taxa da Selic for de 8,5% ao ano ou menos, o
rendimento passa a ser 70% da Selic mais TR. Aplicagdes realizadas até 03/05/2012, o
rendimento da poupanca era de 0,5% a.m. mais a TR (BANCO CENTRAL, 2014b).

2.3.2 Certificado de deposito bancario (CDB) e recibo de deposito bancario (RDB)

Os CDBs (certificado de deposito bancario) e RDBs (recibo de deposito bancario) sao
titulos de renda fixa emitidos pelos bancos Comerciais/Multiplos e bancos de Investimentos,
que tém como finalidade lastrar operacdes de financiamento de capital de giro (ASSAF NETO,
2003, p.176). De acordo com o Banco Central, os CDBs ¢ RDBs sdo titulos privados de
depositos a prazo realizados por pessoas fisicas ou juridicas, ou seja, os recursos auferidos pela
emissao desses titulos sdo normalmente repassados aos clientes através de empréstimos.

A emissao desses titulos pelas instituicdes bancérias cria uma obrigacao de pagamento,
uma divida da institui¢do para com o investidor, que paga a esse investidor ao final do prazo
um valor superior ao valor aplicado (FORTUNA, 2008, p. 175).

A diferenca entre 0 CDB e RDB ¢ que o ¢ que o RDB ¢ intransferivel, enquanto o CDB
pode ser transferido para outros investidores através de endosso nominativo (ASSAF NETO,
2003 p.176).

Esses titulos podem ser pré-fixados (com remuneragdo ja definida no momento da
aplicagdo) ou pos-fixados (corrigidos por um algum indice de precos ja definido no momento
da aplicacdo) e taxas flutuantes relacionadas a um porcentual de algum indice, normalmente ao
CDI (certificado de deposito interbancario), mas também a TR (taxa referencial), TILP (taxa

de juros de longo prazo) ou inflacao (ASSAF NETO, 2003 p.176).
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2.3.3 Titulos publicos

Os titulos publicos sdo ativos de renda fixa, ou seja, seu rendimento pode ser
dimensionado no momento do investimento, ao contrario dos ativos de renda variavel (como
acdes), cujo retorno nao pode ser estimado no instante da aplicacdo. Dada a menor volatilidade
dos ativos de renda fixa frente aos ativos de renda variavel, este tipo de investimento ¢
considerado mais conservador, ou seja, de menor risco.

O investidor deve escolher, entre os titulos ofertados, aqueles cujas caracteristicas sejam
compativeis com o seu perfil e com o objetivo de seu investimento. Existem titulos prefixados,
cuja taxa de rentabilidade ¢ determinada no momento da compra. Ha também titulos pos-
fixados, cujo valor do titulo € corrigido por um indexador definido, como os titulos remunerados
por indices de precos e indexados a taxa de juros basica da economia, a Selic (Sistema Especial
de Liquidagdo e Custddia). Os titulos podem ser ainda de curto, médio ou longo prazo, e realizar
ou nao pagamento de cupom semestrais de juros.

Os titulos publicos sao ativos de renda fixa, uma vez que prenunciam a constitui¢do de
renda futura ao seu proprietério, e por isso sdo considerados uma op¢ao viavel de investimento
para a sociedade. A finalidade dos titulos publicos ¢ a captacdo de recursos para o financiamento
da divida publica e das atividades do Governo Federal, como educag¢ao, saude e infraestrutura.
(FIGUEIREDO, 2012, p. 16)

O tesouro direto ¢ uma espécie de titulo publico, um programa criado pelo Tesouro
Nacional em parceria com a B3 (estilizado como B3 em referéncias as letras iniciais de Brasil,
Bolsa e Balcdo, antiga que ¢ a Bolsa de Valores oficial do Brasil) que possibilita as pessoas
fisicas a compra e venda de titulos publicos emitidos pelo Tesouro Nacional através da internet.

Os titulos publicos funcionam como um “empréstimo” de recursos ao governo, que em
contrapartida, depois do periodo de aplicagdao acordada, retorna o valor emprestado acrescido
de rendimento. O valor minimo para comegar a investir ¢ de aproximadamente R$30,00 e as

aplicagdes tém data de vencimento, podendo ter o resgate antecipado.

2.3.4 Letras hipotecarias

Qualia: a ciéncia em movimento, v.6, n.1, jan.-jul. 2020, p.23-49.
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As letras hipotecarias sdo titulos emitidos por institui¢des financeiras que trabalham
com crédito imobiliario (LCI), tendo como lastro o financiamento habitacional ou com o crédito
do agronegocio (LCA), que tem o lastro com o financiamento do setor agricola (ASSAF NETO,
2003, p. 105).

Sao titulos emitidos com juros prefixados, flutuantes e pds-fixados em TR, TBF ou
TJLP, cujo prazo minimo ¢ de 30 dias (anteriormente 180 dias) e prazo maximo de acordo com
o vencimento dos créditos hipotecarios. Caso o investidor resgate antes de 30 dias, o titulo nao
gera remuneragao (FORTUNA, 2008, p. 180).

Quando a institui¢@o financeira estiver sem lastro para suas operacdes de financiamento
imobilidrio, pode recorrer & emissao de titulos para lastred-lo. E pode compra-lo quando o valor
da carteira de crédito imobilidrio estiver inferior ao volume de captacdo da caderneta de
poupanca (FORTUNA, 2008, p. 180).

As letras hipotecarias possuem isen¢do de imposto de renda sobre o ganho de capital

das aplicagdes realizadas por pessoas fisicas. (FORTUNA, 2008, p. 180).

2.3.5 Debéntures

A debénture ¢ um titulo emitido por sociedades anonimas ndo-financeiras de capital
aberto com garantia de seu ativo, com ou sem garantia subsidiria da institui¢do financeira. E
lancada no mercado financeiro para obter recursos de médio e longo prazo e tem como
finalidade o financiamento de projetos de investimentos ou alongamento do perfil do passivo,
ou seja, a empresa langa as debéntures a fim de obter um empréstimo de quem compra o titulo.
Em troca, a empresa paga um rendimento a esses titulos adquiridos por investidores.
(FORTUNA, 2008, p. 321)

Essa remuneragao do titulo € certa € com prazo determinado. Isso significa dizer que na
data de seu vencimento, o comprador das debéntures recebera além dos recursos aplicados, os
juros referentes ao titulo e ao periodo aplicado.

A emissao e condicdes da emissao sao definidas em AGE, sendo regulamentada pela
Lei 6.404 de 15/12/99. Algumas das condi¢des dizem respeito ao capital e prazo, onde o limite
maximo de emissdo ¢ o valor do capital proprio da empresa e o prazo superior a um ano.

(FORTUNA, 2008, p. 322).
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Por se tratar de venda de partes das dividas das empresas, existem alguns meios para
garantir a prote¢do dos compradores da divida. Sdo eles: escritura de emissdo (contrato —
documento que estipula os direitos, deveres e condigdes da emissdo, além de pagamentos,
prazos, etc.) e agentes fiduciarios (garantidores para pagamento das debéntures sejam empresas,
individuos, ou departamento de crédito bancario).

A colocagdo das debéntures no mercado pode ser direta ou por oferta publica. Quando
direta, ¢ feita diretamente a um comprador ou grupo de compradores, no caso, instituicdes
financeiras ou fundos de pensdo. As taxas de juros sdo mais altas. Por oferta publica, a
colocacao ocorre no mercado secundario, podendo ser colocadas com desconto (abaixo do valor
nominal), com prémio (acima do valor nominal) ou ao par (pelo valor nominal).

No mercado secundario, as debéntures sdo comercializadas pelo Sistema Nacional de

Debéntures da ANBIMA (SND) ou pela Bovespa (FORTUNA, 2008, p. 327).

2.3.6 Fundos de investimentos

De acordo com Assaf Neto (2003, p. 386), o fundo de investimento ¢ uma alternativa
muito importante de investimento e talvez a mais acessivel para os investidores que querem
participar do mercado financeiro e de capitais, trazendo beneficios principalmente para as
pessoas com baixos valores individuais disponiveis de capital para a aplicagdo. Por se tratarem
de representantes dos grupos de investidores, os fundos oferecem uma administragao
profissional dos seus recursos monetarios nos quais sao de sua gestdao, sem que os investidores
tenham necessidade de deter conhecimento profundo sobre o mercado financeiro e mercado de
capitais.

Os fundos de investimentos sdo estruturados pelas Instituicdes Financeiras por diversas
variaveis exodgenas e endodgenas. As exogenas podem ser pelas determinacdes da CVM
(Comissdo de Valores Mobilidrios), que ¢ o 6rgdo que regulamenta os fundos, como a
quantidade maxima de composi¢do da carteira de cada tipo de fundo, determinando assim o
perfil da liquidez. Como varidvel enddgena pode-se destacar a escolha da composi¢ao risco x
rentabilidade desejada pelo gestor, criando desta forma a personalidade de cada fundo, que
atrairé o perfil de investidor de acordo com cada fundo (FORTUNA, 2008, p. 471), ou seja, 0s

fundos podem ser classificados em fun¢do do prazo de caréncia para resgate ou remuneragao

Qualia: a ciéncia em movimento, v.6, n.1, jan.-jul. 2020, p.23-49.
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de suas cotas, do segmento que atua, dos ativos que compdem o seu patrimonio ou do nivel de
risco.

Os fundos normalmente cobram uma taxa de administracdo, taxa essa cobrada pela
institui¢ao financeira a fim de remunerar os servigos prestados de administragdao do fundo e da
gestao da carteira (ASSAF NETO, 2003, p.387). Essa taxa ¢ definida pela administracdo e varia
de acordo com o interesse da instituicdo. Além dessa taxa, podem ser cobradas taxas de ingresso
ao fundo e taxas de saida antecipada, para evitar uma certa instabilidade nos valores
administrados.

Quando permitido pelos 6rgdos reguladores, também pode existir a taxa performance,
correspondendo a um percentual sobre o ganho do fundo que supera seu benchmark (indice de
referéncia) (FORTUNA, 2008, p. 473). A remuneragdo varia de acordo com o rendimento dos
ativos financeiros que fazem parte do fundo sendo que, ndo ¢ garantido o recebimento de valor
superior ao aplicado tendo em vista a oscilagdo dos ativos, podendo inclusive ter um resultado
negativo.

Os fundos de investimentos podem ser classificados como renda fixa ou renda variavel,
podendo ser abertos (fundos que podem ser resgatados a qualquer momento sem limite para
cotista e com prazo indeterminado) ou fechados (cotas ndo-resgataveis, mas negociadas na
bolsa, tendo um nimero de cotistas limitado e prazo determinado). Os fundos de renda fixa
geralmente sdo os compostos por aplicagdes em titulos que tém taxa de retorno fixa na maioria
das vezes, outra parte pode ser aplicada em ag¢des ou titulos com taxa de retorno varidvel,
conforme estatuto e regimento aprovado em Assembleia. Ja os fundos de renda varidvel sdao os
compostos principalmente por aplicagdes em acdes e titulos com taxa de retorno variavel.
Nesses fundos, o investidor pode ter um bom lucro se o desempenho das agdes for bom ou
perder dinheiro caso o rendimento seja ruim (FORTUNA, 2008, 473).

Como vantagens na aplicacdo nos fundos de investimentos, podem-se destacar:
simplicidade na movimentacdo, relacdo entre volume de investimentos e retorno,
profissionalismo na gestao, diversificagdo e liquidez (FORTUNA, 2008, p. 474).

A seguir, elenca-se alguns tipos de fundos, os quais sao mais conhecidos atualmente:

a) Fundos de renda fixa — devem possuir 80% dos ativos em ativos de renda fixa, de
modo que o principal fator de risco ¢ a variacdo da taxa de juros doméstica e/ou variagdo do

indice de pregos (FORTUNA, 2008, p. 477).
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b) Fundos cambiais - devem possuir 80% dos ativos vinculados a taxa de cambio, cujo
fator de risco da carteira deve ser a variacdo da taxa de cambio de moeda estrangeira ou cupom
cambial. Dentre os fundos existem os fundos cambiais ddlar, que seguem a cotagdo da moeda
americana (FOLHA, 2014);

¢) Fundos de a¢des — deve possuir no minimo 67% da carteira em agdes negociadas na
bolsa. Podem ser constituidos por varios tipos de carteiras de acdes, desde as que seguem 0s
indices da Bolsa até as que investem em empresas com caracteristicas especificas. Esses fundos
variam de acordo com as oscilagdes de precos das agdes que compde a sua carteira. Alguns
fundos acompanham também a variacdo de um indice do mercado acionario (por exemplo,
Ibovespa, IBX) (FOLHA, 2014);

d) Fundos multimercados — fundos que envolvem varios fatores de risco, sem
necessariamente concentrar algum fator em especial (como cambio, a¢des, derivativos e renda
fixa), tendo como principais vantagens a flexibilidade para aplicagdo em varios tipos de ativos
e diversos estilos de estratégia de gestdo. E um fundo que apresenta maior risco ao investidor

pela oscilagao (FORTUNA, 2008, p. 477).

2.3.7 Acoes

As agdes correspondem a aquisi¢cao de uma pequena parcela do capital de uma empresa.
Sao titulos “representativos da menor fragdo do capital social de uma empresa (sociedade
andnima, sociedade por agdes ou companhia)” (ASSAF NETO, 2013, p. 222). O acionista,
aquele que ¢ denominado o detentor da ag¢do, ¢ um co-proprietario da empresa com direito a
participacdo nos resultados. Elas ndo t€ém prazo de vencimento e podem ser resgatadas ou
adquiridas a qualquer momento através da negociacdo no mercado financeiro via Bolsa de
Valores, vendendo ou comprando as acdes (ASSAF NETO, 2013).

Essas negociacdes eram realizadas nos pregdes fisicos (lugar onde se reuniam os
operadores da bolsa). Atualmente os pregdes predominantes sdo os automatizados, sem
interferéncia dos operadores, os eletronicos (FORTUNA, 2008, p. 584). Nas negociagdes no
pregdo eletronico, os termos home Broker e After Market passaram a existir. No home Broker

os clientes operam eletronicamente via internet pelos sites das corretoras. O After Market ¢
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extensdo do horario do pregdo apds as 18h até as 22h para atender o home broker (FORTUNA,
2008, p. 587).

As S/As (sociedades anonimas) que emitem as agdes podem ser fechadas ou abertas, em
que as primeiras sdo tipicamente familiares com circulacao de acdes restritas a um grupo de
investidores. Diferentemente, as sociedades abertas t€ém suas agoes distribuidas a um nimero
minimo de acionistas, sendo negociadas na bolsa de valores. Devem ser cadastradas na
Comissao de Valores Mobiliarios e emitir informagdes financeiras, econdmicas e de carater
econOmico periodicamente e estar disponivel em dominio publico para os acionistas (ASSAF
NETO, 2013).

Existem agdes do tipo preferenciais ou ordinarias. Estas fornecem ao dono da acdo o
direito a voto, através do qual ele pode eleger diretoria, decidir sobre o que sera feito com os
lucros, dentre outras coisas. Um voto equivale a uma acao. Portanto, quanto maior o nimero de
acdes, maior serd o poder de decisdo. Enquanto isso, as agdes preferencias, embora nao
confiram direito a voto aos seus titulares, permitem preferéncias ao titular como prioridade no
recebimento do dividendo, bem como no reembolso de capital no caso de dissolugdo da empresa
(ASSAF NETO, 2013).

Os titulos podem ser negociados nos chamados mercado primario ou no secundario. A
partir do momento em que um novo titulo ¢ inserido no mercado, este ¢ negociado no mercado
primério. E nessa situagdo que se providencia a disponibilizacdo dos recursos dos investidores
as empresas que emitem agdes, o que funciona como uma espécie de financiamento as
empresas.

Desde que o titulo ingressa no mercado, as negociagdes de compra e venda ocorridas
apos se dao no mercado secundario, onde se encontra a Bolsa de Valores ou Mercado de balcao.
Nessa hipotese, o recurso acumulado nas negociagdes tem como destino os proprietarios dos
titulos, € ndo mais a empresa emitente da agdo. Cabe ressaltar que o mercado de ac¢oes ¢ dividido
em quatro mercados: mercado a vista, mercado a termo, mercado futuro de agdes e mercado de

opgoes (ASSAF NETO, 2013).

2.4 Mercado de capitais
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O mercado de capitais ¢ o segmento do mercado financeiro que inclui instituicdes e
instrumentos para a negociagao de titulos e valores mobilidrios, viabilizando a capitalizagdo das
empresas e proporcionando liquidez aos titulos emitidos por elas (PINHEIRO, 2009).

Para a consolidacdo do mercado de capitais ¢ necessaria a existéncia de agentes
poupadores e agentes deficitarios interessados em negociar tais titulos mobiliarios. Os agentes
poupadores, com excesso de recursos, desejam aplica-lo a fim de auferir rendimentos e, por
1sso, se dispoem a comprar titulos no mercado de agdes, enquanto os deficitarios necessitam de
recursos para investimento produtivo e por isso emitem titulos de seu capital, as acdes, ou de
dividas emitidas, as debéntures (ABRAHAM, 2010).

Em 1965, houve o surgimento da Lei n°® 4.728, que “disciplina o mercado de capitais e
estabelece medidas para o seu desenvolvimento”. Segundo o artigo 1° da referida norma, “os
mercados financeiro e de capitais serdo disciplinados pelo Conselho Monetario Nacional e
fiscalizados pelo Banco Central da Reptiblica do Brasil”. Além disso, em seu artigo 22, § 4°,

explica-se no que consiste o sistema financeiro nacional, dentro do qual estd o mercado de

capitais, nos seguintes termos:

§ 4° O sistema financeiro nacional, para os efeitos déste artigo, compreende o mercado
de capitais e tddas as institui¢des financeiras, publicas ou privadas, com sede ou
autorizadas a funcionar no Pais.

Portanto, vé-se que o mercado de capitais estd inserido no mercado financeiro. A sua
dindmica consiste na transmissao dos recursos dos poupadores/investidores a promogao direta
de projetos e empresas. Esse repasse ¢ realizado através de duas formas: pela compra de titulos
de divida (mercado de renda fixa) ou pela compra de titulos de agdes (mercado de renda
variavel).

A primeira delas € um investimento mais seguro, pois o investidor tem certeza do seu
retorno, uma vez que recebe o valor que emprestou e, ainda, um valor em juros previamente
acordado. Na segunda hipdtese, ndo existe garantia de remuneracdo fixa e o risco reside no
lucro gerado, o qual sera distribuido entre os investidores (acionistas).

De acordo com Cavalcante, Misumi e Rudge (2005, p. 196), a poupanga ¢ a “parcela da
renda que ndo ¢ consumida”, de modo que o sujeito deixa de consumi-la, a fim de acumular e
poder gastar mais no futuro. Quando o poupador o faz no futuro, nasce, entdo, o investimento,

no qual estd fundado o mercado de capitais.

Qualia: a ciéncia em movimento, v.6, n.1, jan.-jul. 2020, p.23-49.
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Nesse sentido, no mercado de capitais, as instituigdes financeiras assumem o papel de
facilitadoras das operagdes, atuando na intervengdo por meio da cobranca de comissdo. Para
Assaf Neto (2003), a importancia desse mercado ¢ de desenvolver a economia.

O mercado de capitais ¢ também muito identificado como “de valores mobiliarios”,
configurando-se como um dos 04 (quatro) ramos do mercado financeiro. Ele estd inserido,
como ja explanado, no Sistema Financeiro Nacional, o qual pode ser conceituado como o
conjunto de instituigdes e drgaos voltados a centraliza¢ao da poupanga aos investimentos. Nesse
diapasao, no seio especializa¢do nas operacgoes, no afa de maximizar a eficiéncia, atribuiu-se ao
mercado de capitais a missao de abarcar as mais variadas operagdes com valores mobiliarios de
emissao de sociedades anonimas de capital aberto.

A principal meta ¢ adquirir o financiamento para companhias ja existentes, ou até
aquelas que estdo sendo criadas, no afa de permitir o desenvolvimento de seus projetos
empresariais. Explica Yazbek (2007, p. 131) que hé ainda um intuito extra: “a divisdo de riscos
concernentes ao exercicio de atividade econdmica”.

Proencga (2005) esclarece que € possivel dizer que o mercado de valores mobiliarios
possui uma funcao socioecondmica muito relevante: contribuir diretamente na promog¢ao do
acumulo de capital e realizar a ligacdo entre a poupanca e a necessidade de investimento por
parte das empresas, promovendo, dessa forma, um crescimento da eficacia da aplicacdo
econdmica do capital disponivel, tendo em vista que, ato continuo, essa poupanga sera alocada
e transformada em investimentos produtivos e de longo prazo.

Todavia, diz-se que a organizagdo desse mercado leva a criacdo de um ambiente que
pde em contato inumeros sujeitos econdmicos: de um lado, agentes poupadores, que ostentam
recursos em excesso; de outro, agentes tomadores, quais sejam, aqueles que precisam de capital,
constituindo-se como ponto essencial no processo de mobilizacdo de recursos e de sua
canalizagdo para os investimentos.

Consequentemente, observada a importancia do mercado de capitais para a transmissao
de fundos entre os agentes, verifica-se que o desenvolvimento dos paises se encontra
umbilicalmente relacionado ao desenvolvimento do seu mercado de capitais, uma vez que seu
papel € importante neste processo de municiar recursos duradouros para a economia.

No mercado de capitais, sdo realizadas operagdes de curto, médio e longo prazo, sendo
que os principais titulos negociados sdo as agdes (representam parte do capital das empresas),
as debéntures e os bonus de subscricdo, dentre outros. E um mercado com um risco maior de
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se levar prejuizo, onde o investidor, por exemplo, aposta no crescimento e no lucro da empresa
da qual ¢ acionista visando, com isso, a valorizagdo de suas agdes e obtendo assim rendimentos.
Porém, existe a possibilidade de diversos fatores negativos influenciarem direta ou

indiretamente nas empresas, podendo causar a desvalorizagao de suas agdes.

2.5 Educacao Financeira

Conforme expdem Saito, Santana e Savoia (2007, p. 1122), a educagdo financeira
consiste em “um processo de transmissdo de conhecimento que permite o desenvolvimento de
habilidades nos individuos, para que eles possam tomar decisdes fundamentadas e seguras,
melhorando o gerenciamento de suas finangas pessoais”.

Esse conceito reflete a importancia do estudo aprofundado de questdes como a educagao
financeira nos cursos de graduacdo de Administragdo, uma vez que os futuros profissionais
dessa ciéncia precisam adotar uma postura ativa nas suas proprias finangas para que, assim,
possam gerir melhor seus empreendimentos e influenciar pessoas as buscar o controle da vida
financeira.

No mesmo passo, os autores Bataglia, Sereia e Vieira (2011, p. 62) ja alertaram, de
forma eximia, para a necessidade desses estudos no pais, de acordo com os seguintes termos:

A educagdo financeira desenvolve habilidades que facilitam as pessoas tomarem
decisOes acertadas e fazerem boa gestdo de suas finangas pessoais. Esta habilidade contribui
para que haja maior integragdo entre os individuos na sociedade e possibilita a ascensdo de um
mercado mais competitivo e eficiente. Paises desenvolvidos, como os Estados Unidos,
inseriram a disciplina de educac¢do financeira nas grades curriculares de escolas secundarias, e
o Reino Unido tem a disciplina ofertada em carater facultativo nas escolas, mas a oferece via
mercado, pelos varios setores econOmicos como, por exemplo, através das Instituicdes
Financeiras.

No Brasil, o tema ainda ndo ganhou as mesmas proporgdes. O que existe sdo algumas
iniciativas independentes ou por parte de algumas instituigdes publicas e privadas, que
contribuem para a informag¢dao do consumidor, mas ainda estd aquém da transferéncia de
conhecimentos financeiros necessarios a decisdes de mercado e de negocios por parte da

populacao.

Qualia: a ciéncia em movimento, v.6, n.1, jan.-jul. 2020, p.23-49.
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Um dos possiveis motivos pelo atraso da preocupacdo com a educacdo financeira esta
atrelado ao passado cultural e histdrico do pais, quando as variacdes monetarias e as altas taxas
de inflacdo, durante muito tempo, foram caracteristicas marcantes da economia. Neste ambiente
econdmico, o individuo ¢ levado as decisdes de curto prazo e a falta de planejamento.
(BATAGLIA, SEREIA, VIEIRA; 2011, p. 62)

Nesse sentido, verifica-se que, no Brasil, em virtude da sua cultura e historia, o habito
de tratar sobre educa¢ao financeira ainda nao ¢ unanime, sobretudo nas instituicdoes de ensino.
Felizmente, porém, ja existem timidas tentativas de algumas dessas instituigoes para levar os
conhecimentos financeiros a populagdo. O que se espera, entdo, ¢ que esse movimento cresca a
cada dia mais, dada a importancia da educagdo financeira para as pessoas e, consequentemente,

para a sociedade.

3 METODOLOGIA

Para desenvolver o trabalho proposto, considerando o problema estabelecido pelo tema,
foram adotadas etapas para sua elaboragao.

A primeira delas dedicou-se a revisdo bibliografica. Conforme Gil (2008), essa técnica
classica das ciéncias sociais ¢ apresentada a partir de um material ja existente, como os livros e
os artigos cientificos, principais obras consultadas. Nesse sentido, foram realizados o estudo e
a analise do referencial tedrico acerca da tematica do presente trabalho, buscando compreender
os conceitos que envolvem todo o mercado de capitais, valendo-se, para isso, dos ensinamentos
de grandes autores do assunto, como Alexandre Assaf Neto.

Em seguida, entra em cena a pesquisa e a analise documental, momento em que foram
apreciadas as Diretrizes Curriculares para o curso de graduacao em Administragdo, instituida
pelo Ministério da Educagdo, no ano de 2005. Esta natureza de pesquisa, sob o olhar de Gil
(2008), guarda semelhancas com a pesquisa bibliografica. O que as difere, no entanto, ¢ a
natureza das fontes. Isso porque, enquanto a pesquisa bibliografica se debruga sobre
contribui¢des de varios autores sobre um assunto, a pesquisa documental volta seu olhar para
materiais que nao receberam, ainda, um tratamento analitico ou que ainda podem ser
reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa.

Por fim, fez-se uma pesquisa analitica descritiva para andlise e organizacao dos dados

coletados, os quais serdo apresentados no topico seguinte. Gil observa que “as pesquisas deste
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tipo tém como objetivo primordial a descri¢do das caracteristicas de determinada populagdo ou

fendomeno ou o estabelecimento de relagdes entre variaveis” (2008, p. 28).

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS DOCUMENTOS COLETADOS

Como forma de instrumentalizar a pesquisa, apds toda a revisao bibliografica feita sobre
o universo financeiro, o mercado de capitais e os tipos de investimentos, ¢ preciso verificar se
esses conhecimentos estdo compreendidos nas diretrizes curriculares do curso de

Administra¢cdo no pais, o que serd feito no tdpico a seguir.

4.1 Diretrizes Curriculares do Curso de Administra¢ao (MEC)

O Ministério da Educagdo ¢ um 6rgdo da administracdo federal direta, que apresentou
suas primeiras nuances no ano de 1930, no Governo de Getllio Vargas, quando entdo era
chamado de Ministério dos Negocios da Educacdo e Saude Publica. A partir de 1995, na era de
Fernando Henrique Cardoso, o referido 6rgao passou a ser chamado como ¢ conhecido hoje.
Sua atuacdo consiste na unificagdo do panorama educacional brasileiro, promovendo o ensino

de qualidade em todo o pais.

O MEC estabelece as leis que fundamentam a educagdo e visa regulamenta-la, tanto a
educagao geral quanto a de nivel superior, avaliando, particularmente, a pesquisa educacional

€ a extensdo universitaria.

O mencionado 6rgao, a partir das leis criadas, estabelece moldes para o perfil de
profissionalizagdo que se espera dos alunos matriculados nas Institui¢des de Ensino Superior

do pais (AMBONI; ANDRADE, 2003).

Nesse sentido, importante o estudo da Resolugdo n® 4, de 13 de julho de 2005, que
institui as diretrizes curriculares nacionais do curso de graduacdo em Administracao,

bacharelado, além de estabelecer outras providéncias. Conforme se verifica, as Instituigdes de
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Ensino Superior devem observancia a essas diretrizes ¢ devem adoté-las nas suas matrizes

curriculares.

Especificamente em relacdo ao curso de Administracdo, os objetivos buscados pelas

Diretrizes estdo centrados no artigo 4° da referida Resolugao. Cabe destaca-lo, na integra:

Art. 4° O Curso de Graduagdo em Administragdo deve possibilitar a formagdo
profissional que revele, pelo menos, as seguintes competéncias e habilidades:

I - reconhecer e definir problemas, equacionar solugdes, pensar estrategicamente,
introduzir modificagdes no processo produtivo, atuar preventivamente, transferir e
generalizar conhecimentos e exercer, em diferentes graus de complexidade, o
processo da tomada de decisao;

II - desenvolver expressdo e comunicacdo compativeis com o exercicio profissional,
inclusive nos processos de negociacdo e nas comunicagdes interpessoais ou
intergrupais;

IIT - refletir e atuar criticamente sobre a esfera da producdo, compreendendo sua
posicdo e fungdo na estrutura produtiva sob seu controle e gerenciamento;

IV - desenvolver raciocinio 16gico, critico ¢ analitico para operar com valores e
formulagdes matematicas presentes nas relagdes formais e causais entre fendmenos
produtivos, administrativos e de controle, bem assim expressando-se de modo critico
e criativo diante dos diferentes contextos organizacionais e sociais;

V - ter iniciativa, criatividade, determinag@o, vontade politica e administrativa,
vontade de aprender, abertura as mudangas e consciéncia da qualidade e das
implicagdes éticas do seu exercicio profissional;

VI - desenvolver capacidade de transferir conhecimentos da vida e da experiéncia
cotidianas para o ambiente de trabalho e do seu campo de atuacdo profissional, em
diferentes modelos organizacionais, revelando-se profissional adaptavel;

VII - desenvolver capacidade para elaborar, implementar e consolidar projetos em
organizagoes; €

VIII - desenvolver capacidade para realizar consultoria em gestdo e administragdo,
pareceres e pericias administrativas, gerenciais, organizacionais, estratégicos e
operacionais.

Para atingir esses fins propostos, a Resolucdo determina que os cursos contemplem
conteudos ligados a 04 (quatro) tipos de formacao, quais sejam Contetidos de Formacao Basica,
Contetidos de Formagao Profissional, Conteudos de Estudos Quantitativos e suas Tecnologias

e Contetidos de Formagao Complementar (artigo 5° da Res. n°® 04/2005).

Portanto, o aluno de graduacdo em Administragdo deve desenvolver competéncias em

relagdo aos seguintes conteudos que serdo exibidos no panorama a seguir:
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Quadro 1 — Conteudos previstos para o curso de Administragao

Matérias No que consistem

Estudos antropolégicos,
socioldgicos, filoséficos, psicologicos, ético-profissionais,
Formagao basica politicos, comportamentais, econdmicos e contabeis;
Tecnologias da comunicagdo, da informagao e das ciéncias
juridicas.

Teorias da administragdo e das organizagdes;
Administracao de recursos humanos, mercado e marketing;
Administragdo de materiais, producao e logistica;
Formagao profissional Administragdo financeira e orcamentéria;
Sistemas de informagoes, planejamento estratégico e servicos.

Pesquisa operacional;
Estudos quantitativos e suas tecnologias Teoria dos jogos;
Modelos matematicos e estatisticos;
Aplicagdo de tecnologias que contribuam para a definigdo e
utilizagdo de estratégias e procedimentos inerentes a
administragao.

Formagao complementar Estudos opcionais de carater transversal e interdisciplinar.

Fonte: Ministério da Educacdo ¢ Cultura (MEC) - Resolucdo CNE/CES n° 4, de 13 de julho de 2005.

Procedendo a leitura do que tratam esses conteudos, verifica-se que os estudos relativos
as areas financeira e orcamentaria estdo previstos nos Contetdos de Formagao Profissional.
Ocorre que, apenas nessa oportunidade € que as Diretrizes Curriculares enfrentam o assunto de
financas, razdo pela qual urge a necessidade de que tal assunto seja especificado e melhor
desenvolvido, a fim de formar profissionais mais capacitados para atuar no universo dos

mercados de capitais.

Em contrapartida, observa-se que as Diretrizes Curriculares Nacionais estabelecidas
pelo MEC para a graduacdo em Administragdo fornecem apenas uma “referéncia para as
institui¢des visando a organizagdo de seus programas de formacgao, permitindo a flexibilidade
e prioriza¢do de areas de conhecimento na constru¢cdo dos curriculos plenos” (ANDRADE;
ANBONI, 2003, p.18), razdo pela qual ha possibilidade de inserir conteidos sobre o mercado

de capitais.

5 CONSIDERACOES FINAIS
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Observou-se, no decorrer deste estudo, que as diretrizes curriculares do MEC ndo
abordam conteudos relacionados ao mercado de capitais. A Resolugdo n® 04/2005 trata apenas
de forma genérica e vaga sobre possiveis conhecimentos que poderiam ser uteis para
compreender o mercado de capitais e o ramo dos investimentos, quando elenca como contetido
de formagdo profissional a “administragcdo financeira e or¢gamentéria” e quando, no inciso IV
do artigo 4°, aborda as habilidades e competéncias para “desenvolver raciocinio légico, critico
e analitico para operar com valores e formulagdes matematicas”.

Em contrapartida, conforme demonstrado ao longo da pesquisa, em outros paises ja
existe a inser¢ao de estudos acerca da educacdo financeira ainda no ensino primario. Tal fato
acende a importancia de o Ministério da Educag@o e Cultura do Brasil instituir, de modo mais
especifico, nas diretrizes educacionais do bacharelado em Administracdo, os aprendizados
sobre finangas para pessoas adultas, que optaram por cursar uma graduacdo cuja vertente
financeira ¢ tao forte e explicita.

Frequentemente, o estudante que ingressa em um curso de Administracdo almeja
adquirir conhecimentos mais técnicos e aprofundados, contudo, pelo menos no que se refere ao
mercado de capitais € aos investimentos, ndo os encontra.

Este estudo objetivou examinar quais os conteudos acerca da tematica do mercado de
capitais sdo contemplados pelas diretrizes curriculares para os cursos de administracao.

Para atingir este objetivo, primeiramente, fez-se necessaria uma explanagdo geral, a
partir da literatura, dos conceitos abordados no mercado financeiro e de capitais, investimentos
e educacgao financeira. Em seguida, houve uma apresentagao dos conteudos relacionados ao
mercado de capitais, necessarios aos futuros administradores para que eles pudessem trabalhar
ou investir no mercado. Sendo assim, se esses contetidos fossem ofertados pela educagdo
formal, existiriam grandes beneficios, como o aumento de pessoas capacitadas para gerir suas
finangas pessoais e atuar no mercado de capitais, investindo para si ou auxiliando terceiros a
fazé-lo. Por fim, as diretrizes curriculares do MEC para os cursos de Administracdo, focando
nos contetdos financeiros e voltados para o mercado de capitais, foram apresentadas e
analisadas.

Todos os conteudos e discussdes apresentados até esse ponto serviram como
embasamento para que o seguinte questionamento fosse respondido: os conteudos sobre
mercado de capitais sdo contemplados nas diretrizes curriculares para o curso de graduagdao em

Administragdo, determinadas pelo Ministério da Educacao e Cultura?
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De maneira geral, percebeu-se que as diretrizes curriculares sdo insuficientes no
quesito mercado financeiro e de capitais. Como forma de minimizar esse impasse, a alternativa
mais viavel e rapida consiste na estratégia de que as instituigdes de ensino superior se valham
das proprias diretrizes curriculares, que nao representam uma ideia acabada, e aprimorem a
grade curricular, prevendo matérias que ensinem os académicos sobre o mercado de capitais.

O inciso IV do artigo 4° da Resolugdo n° 04/2005, que trata de habilidades e
competéncias para “desenvolver raciocinio 16gico, critico e analitico para operar com valores e
formulagdes matematicas”, pode servir de base para essa mudanca.

Além disso, frise-se a possibilidade das faculdades e/ou universidades ofertarem aos
alunos de Administragdo e futuros profissionais do mercado atividades complementares que
versem sobre o mercado de capitais, como forma de incluir “a pratica de estudos e atividades
independentes, transversais, opcionais, de interdisciplinaridade, especialmente nas relagdes
com o mundo do trabalho” (artigo 8° da Res. n° 04/2005).

Por isso, também ¢ essencial que cada uma das instituigdes de ensino superior, no
ambito dos cursos de Administracao, explore melhor os comandos gerais das Diretrizes
Curriculares trazidas pela Res. n® 04/2005, inserindo conteudos acerca do mercado financeiro,

do mercado de capitais e dos investimentos.
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