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RESUMO

O mundo passa pela transformacéo de modo que as pessoas estdo mais abertas
para novos tipos de investimentos. Neste mesmo tempo surgem alguns produtos
atrativos que atraem investidores cuidadosos e que nao gostam de se expor.
Piramides Financeiras, foram nos ultimos tempos, uma promessa da forma mais facil
de ganhar dinheiro, de forma rdpida e ganhos elevados. O objetivo deste estudo foi
identificar os perfis de investidores com piramides financeiras em Santa Rosa/RS.
Para isso foi utilizada pesquisa exploratéria e descritiva. Foi feita uma pesquisa
bibliografica e estudo de caso, os dados foram coletados através de um questionario
aplicado na cidade de Santa Rosa/RS, com 72 pessoas. Os dados obtidos foram
analisados por meio do software Excel, junto foi feita a andlise de contetdo. De certa
forma o trabalho aborda o uso de meios faceis para investimento, porém nao
eficazes. Este estudo mostra que o perfil dos investidores em Piramides Financeiras
€ em grande parte conservadores, com pouco poder de investimento. Como visto na
pesquisa, 90% dos pesquisados tem menos que R$ 500,00 para investir e 85% se
considera investidor conservador. Dito iSso, a pesquisa cumpre seu propdsito que é:
identificar o perfil dos investidores em piramides financeiras de Santa Rosa/RS.

Palavras-chave: Piramide Financeira. Investimento. Rentabilidade.



ABSTRACT

The world is undergoing transformation so that people are more open to new types of
investments. At the same time, there are some attractive products that attract careful
investors and do not like to expose themselves. Financial pyramids have in recent
times been the easiest way to make money quickly and high earnings. The aim of
this study was to identify the types of investors in financial pyramids in Santa Rosa /
RS. For this, exploratory and descriptive research was used. A bibliographic search
and a case study were carried out, the data were collected through a survey in the
city of Santa Rosa / RS, with 72 people, the data obtained were analyzed using Excel
software, together with content analysis tape. In a way, the work addresses the use
of easy means of investment, however ineffective. This study shows that the profile
of investors in Financial Pyramids is largely conservative with little investment power.
As seen in the survey, 90% of those surveyed have less than R $ 500.00 to invest
and 85% consider themselves a conservative investor. That said, the research fulfills
its purpose, which is: to identify the profile of investors in financial pyramids in Santa
Rosa / RS.

Keywords: Pyramid Financial. Investment. Profitability.
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1 INTRODUGCAO

Economicamente, investimento significa um aporte de capital com a
expectativa de beneficios futuros. O investimento se torna produtivo quando o lucro
sobre o capital € superado ou, pelo menos, é igual a taxa de juros vigente no
periodo, também é considerado lucrativo quando os lucros sdo maiores ou iguais ao
capital investido. H& diversos tipos de investimento, e um tipo que esta presente na
sociedade ha muito tempo, sdo as piramides financeiras, sabe-se que sdo existentes
desde 1980.

Entra em cena a natureza complexa na hora de fazer investimento, no entanto
0 minimo que se deve fazer é seguir uma teoria para explicar a tomada de decisdes
em investir. A principal razdo em investir € o retorno em ganhos futuros, mesmo
esses ganhos ndo serem garantidos porque sempre vai haver riscos, quanto maior o
risco maior o retorno. Para que os riscos sejam minimizados o conhecimento na area
€ muito importante, alguns caminhos indesejaveis sédo evitados quando partir do
conhecimento as forcas contrarias e a favor séao identificadas (SOUZA; CLEMENTE,
2006).

E preciso que o agente faca uma avaliagdo do momento da vida e o que
deseja para investir, se é solteiro, pretende investir para adquirir bens para o
casamento, se tens filhos, se pretende comprar o primeiro automaovel, ou seja, para
cada momento da vida existe uma estratégia. Quando se vai investir o dinheiro é
para ganhar dinheiro, quanto menos se gasta mais se poupa, € sempre que €
poupado é para obter seguranca, que o0 capital cresca e que nao sofra
desvalorizacdo, bem como esteja disponibilizado rapidamente para quando se
necessita.

Piramide é um produto financeiro que tem como forma de investimento um
aporte inicial. Com o aporte ja comeca a ter rentabilidade, e normalmente uma
rentabilidade alta e com retorno rapido. As indicacbes tem retorno em ganhos
adicionais como boénus, criando uma rede. O reinvestimento tem que ser o dobro do
aporte inicial, isso serve para piramides de investimentos com divisas ou linha de
produtos, o fato de colocar pessoas, da grande sustentacdo deste sistema de
investimento, pois a entrada macica convence para pessoas indecisas em
investimento a colocar seus recursos para render em pouco tempo, 0 que se iria

ganhar em varios anos em um investimento tradicional.
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A primeira piramide financeira ocorreu em 1870, na Espanha. Baldomera Lara
Wetoret langou um sistema que remunerava em torno de 30% ao més, fez fortuna e
fama. Depois que o esquema ruiu, Baldomera morreu pobre em La Habana, Cuba.
Charles Ponzi, italiano, foi seguidor e levou a ideia para os EUA no ano de 1920,
depois do sucesso Ponzi foi preso e deportado para a Itdlia. Morreu no Rio de
Janeiro como indigente (ARAGAQ, 2014).

No Brasil as piramides financeiras ficaram conhecidas em 1988, onde a base
do sistema era criacdo, engorda e abatimento bovino. Também, em 1988 surgiu
outra piramide que teve como produto, criacdo e abatimento do animal avestruz,
essas empresas tiveram suas faléncias expostas no comeco do ano 2000. Apés,
surgiram as piramides baseadas em produto animal. Apareceram outras com base
em produtos no ramo de comunicacdo e seguros de vida. Por dltimo, estdo em
ascensao as piramides com base em cripto moedas (ARAGAO, 2014).

Com a ascensao da tecnologia, as piramides tiveram um grande avango, com
o fato da agilidade e facilidade em enviar dados para possiveis clientes. Também a
tecnologia, através da internet, € uma ferramenta para que toda operacdo dessas
empresas sejam feitas de longe, assim podendo atingir o territério nacional e
internacional. Portanto, com a internet € muito facil disseminar as piramides, como
empresas estrangeiras tem feito nos dias de hoje.

Neste sentido, o tema deste trabalho é estudo do perfil dos investidores em
piramide financeira em Santa Rosa/RS

Normalmente, ao investir, as pessoas querem retorno rapido, no menor prazo
possivel, sdo ambiciosas pelo fato de querer ganhar ainda mais, sem destinar muito
tempo e esforco. O fator trabalho se resume apenas em convidar e repassar para a
pessoa que estd no topo da piramide, assim causa o descuido com o
prosseguimento da rede. Quando a faléncia do sistema de piramide € constatada,
pode ser tarde demais para os investidores, podendo causar prejuizos para as
finangas pessoais e familiares.

Diante disto, o problema de pesquisa deste estudo foi: Qual a motivagéo das
pessoas em investir em piramides financeiras?

A pratica de piramide financeira é considerada como um crime contra a
economia. No inciso IX do artigo. 2°, da lei n® 1521/51 “obter ou tentar obter ganhos
em detrimento do povo ou de indeterminado numero de pessoas mediante

especulacdes ou processos fraudulentos (Bola De Neve, Cadeias, Pichardismo e
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qguaisquer outros meios equivalentes)” (BRASIL, 1951).

Existem muitos tipos de investimentos com produtos financeiros apresentando
rentabilidade variada, mas sabe-se que em meio as instituicdes financeiras existem
grupos que visam lesar pessoas que tem disponibilidade para investir. Normalmente
oferecendo lucros altos, o que faz com que em pouco tempo este movimento induz
os investidores a propagar essa ideia para familiares e pessoas do circulo de
amizade.

As piramides causam problemas para o sistema financeiro, pois aumenta o
financiamento bancario. Apos a faléncia do sistema de pirdmide o nivel de
inadimpléncia sobe consideravelmente, diminui o consumo das familias pela pouca
disponibilidade de recursos e troca de prioridade de gasto para investimento, o
investimento em produtos financeiros legais é reduzido pelo fator tempo de retorno.
A dependéncia das pessoas logo apds o prejuizo € repassada ao estado, pois 0s
recursos que antes serviam para as necessidades basicas ja ndo sdo mais
disponiveis. Pessoas com toda renda comprometida em gastos domésticos, com
pouco valor em poupanca ou com créditos em bancos, sdo alvos faceis pelo fato de
ndo possuirem informagdo sobre investimento, veem neste tipo de produto
financeiro ilegal, a possibilidade de ganhos faceis em pouco tempo. Tendo como
bénus financeiro a disseminacdo para pessoas préximas com as mesmas
caracteristicas.

Tem-se conhecimento que muitas pessoas investem em piramides financeiras
e isto pode-se dar pela falta de conhecimento sobre este tipo de investimento. Neste
sentido, este estudo servira como base para a decisdo de investir recursos neste
tipo de produto financeiro, justificando assim esta pesquisa. Outro fator que torna
esta pesquisa relevante € o fato de trazer dados sobre o perfil do investidor no
municipio de Santa Rosa/RS.

Diante do exposto, o objetivo geral deste estudo era identificar o perfil dos
investidores em piramides financeiras de Santa Rosa/RS.

Os obijetivos especificos desta pesquisa sao:

a) Caracterizar o sistema financeiro nacional;

b) Descrever o funcionamento das piramides financeiras;

c) Pesquisar os ciclos das piramides financeiras;

d) Identificar o perfil dos investidores de Santa Rosa em piramides

financeiras;



2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL - SFN

O SFN é um conjunto de regras, instituicbes privadas e publicas e 6rgaos
reguladores que facilitam a transacdo financeira entre os agentes de mercado.
Quando a pessoa vai almogar em algum restaurante e pede para o garcom trazer a
maquina do cartdo para vocé pagar no débito (ou no crédito)? Entdo, isso s6 é
possivel porque o Sistema Financeiro Nacional existe (BACEN, 2013).

Nesta transacdo, por exemplo, quando € digitada a senha, a maquina
consulta o banco (para saber se tem saldo e se o banco autoriza o débito). Com a
resposta positiva do banco, o dinheiro é debitado na conta e a transferéncia é feita
para o estabelecimento (BACEN, 2013).

2.1.1 A estrutura do Sistema Financeiro Nacional

Pode-se dizer que € no SFN que tudo acontece quando se fala de dinheiro no
Brasil. O SFN é composto por, entre outras coisas, 0rgdos reguladores. Estes
orgaos reguladores sdo Orgdos estatais que criam normas e fiscalizam as
instituicbes para que as coisas funcionem na mais perfeita ordem. Os 6rgaos
reguladores sao Banco central, Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), e a
AMBIMA (BACEN, 2013).

2.1.2 Comissao de Valores Mobiliarios = CVM

Assim como o Banco Central do Brasil, a CVM é uma autarquia vinculada ao
ministério da Fazenda. Ela tem como funcg&o principal estimular o desenvolvimento
do mercado de capitais. Assim, se 0 Banco Central vai fiscalizar os bancos, a CVM
vai fiscalizar a Bolsa de Valores. A CVM vai regular sobre fundos de investimentos,
valores mobiliarios e derivativos. S6 que a CVM tem como principal fungéo cuidar
das operacdes no mercado de capitais (CVM, 2013).
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2.1.3 Banco Central do Brasil - BACEN

Segundo o BACEN (2013), o Banco Central é vinculado ao ministério da
Fazenda e tem como funcé&o principal exercer o controle da economia local. Ele faz
isso exercendo as politicas monetarias, cambiais e crediticias. Basicamente, 0
BACEN vai divulgar as resolugdes do CMN e fazer cumprir as mesmas.

Entdo, se o CMN diz o que um banco precisa fazer para funcionar, o BACEN
vai fiscalizar e saber que os bancos estéo dentro do que foi estabelecido pelo CMN.
Ao passo que o CMN vai estabelecer a meta de inflagdo do Brasil, o BACEN vai

executar as politicas monetarias para cumprir essa meta (BACEN, 2013).

2.1.4 ANBIMA

Segundo ANBIMA (2018) as atribuicbes da Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais € a representante das
instituicbes que atuam nos mercados financeiros e de capitais. A Associagao
representa mais de 340 instituicbes, dentre bancos comerciais, multiplos e de
investimento, asset managements, corretoras, distribuidoras de valores mobiliarios e
consultores de investimento.

Atuando como agente regulador privado, a ANBIMA criou e supervisiona o
cumprimento das regras dos Cdédigos de Regulacdo e Melhores Préticas, atuando
conjunta e construtivamente com as instituicées publicas brasileiras para regular as
atividades das entidades que atuam nos mercados financeiros e de capitais (ABIMA,
2018).

2.2 INVESTIDORES

Séo trés as classificacbes de perfil de investidor normalmente usadas,
conservador, moderado e arrojado ou agressivo. A avaliacdo para determinar o perfil
de cada cliente leva em conta a sua situacdo financeira, renda, patrimonio, idade,
formacdo académica, a necessidade financeira futura, o nivel de conhecimento do
mercado, o objetivo do investimento e o prazo desejado. Os clientes também sao

guestionados sobre o qual risco que acreditam ter, os produtos financeiros que


https://t2.com.br/blog/anbima-conheca-quem-da-sua-certificacao/
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conhecem e nos quais ja investiram e o percentual do patriménio aplicado em

investimentos financeiros (GENIAL, 2016).

2.2.1 Tipos de investidores

Conservador: é o investidor que prioriza a preservacdo dos seus recursos
acima de tudo. N&o assume riscos que possam comprometer seu patrimonio, ainda
que a rentabilidade seja abaixo da média. E o que menos tolera perdas e falta de
liquidez. A classificacdo geralmente se aplica a investidores iniciantes, avessos ao
risco ou que tém objetivos de curto e médio prazo. Alguns exemplos de
investimentos conservadores: fundos de renda fixa conservadora, como os fundos
DI, Tesouro Direto, Certificados de Depésito Bancario (CDB), Letras de Crédito
Imobiliario (LCI) e (LCA) Letras de Crédito do Agronegdcio, (GENIAL, 2016).

Moderado: é o investidor que assume riscos um pouco maiores em busca de
rentabilidade superior a média do mercado. D& importancia a seguranca. Por isso,
busca investir de forma equilibrada em diversas classes de ativos, como renda fixa,
acOes e fundos multimercados. Investidores moderados toleram certo risco, como
menos liquidez e perdas controladas, mas ndo abrem mao da preservacdo do seu
patrimonio. Assim, 0s ativos de risco ndo ocupam uma grande por¢cao da carteira de
investimentos. S&o pessoas com um pouco mais de conhecimento sobre o mercado.
Elas também tém patrimonio suficiente para diversificar e objetivos de médio e longo
prazo, além das metas de curto prazo. Podem destinar parte do patrimonio a ativos
com maior volatilidade e menor liquidez (GENIAL, 2016).

Segundo Genial (2016), alguns exemplos de investimentos que podem estar
na carteira de investidores moderados: além dos investimentos conservadores,
fundos multimercados, debéntures, acgbes, fundos de agbes, aluguel de acdes,
fundos imobiliarios e Letras Financeiras.

Arrojado ou agressivo: assume riscos mais altos, em busca da maior
rentabilidade possivel. Entende que a oscilacdo diaria dos mercados é suavizada no
médio e no longo prazos, quando o mercado apresenta maior estabilidade. Tem bom
conhecimento do mercado. O investidor arrojado tem um percentual maior da
carteira em renda variavel do que os moderados. Prioriza a rentabilidade do

investimento. Sao pessoas que, além de compreenderem o mercado financeiro, tém


https://blog.genialinvestimentos.com.br/author/genial/
https://blog.genialinvestimentos.com.br/author/genial/
https://blog.genialinvestimentos.com.br/author/genial/
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0 desejo de multiplicar o patriménio no longo prazo. Alguns exemplos de
investimentos que podem estar na carteira de investidores arrojados: além dos
investimentos conservadores e moderados, podem estar presentes operacdes de

bolsa com derivativos ou no mercado a termo, por exemplo (GENIAL, 2016).

2.3 PIRAMIDES FINANCEIRAS

Piramide financeira é um modelo de investimento que promete ganhos
financeiros altissimos, tendo por caracteristica principal afiliacdo constante e
progressiva de participantes. Em sua regra sdo anunciados rendimentos altos acima
da média, maior que investimentos tradicionais (ARAGAOQ, 2014).

Segundo Aragdo (2014), com inumeros modelos, o objetivo das piramides
financeiras € aumentar o niumero de seus participantes, além de pagarem para
participar tem que colocar novos participantes. Com todos pagando, os participantes
sdo remunerados pelo dinheiro entregue pelos novos integrantes. Essa estrutura

indica a forma de piramide do sistema.

2.3.1 Histo6ria das Piramides Financeiras

Os primeiros registros que se tem do esquema de piramides financeiras
aconteceram, aproximadamente em 1870. Baldomera Larra Wetoret foi a
responsavel pela criacdo de uma estrutura com alta rentabilidade e fraudulenta,
bastante copiada. Nesta época a figura feminina quase néo tinha valor na sociedade
mas foi uma mulher que articulou uma estrutura copiada e famosa usada até nos
dias de hoje, Baldomera estava cansada de pagar juros altissimos e resolveu criar
um sistema para duplicar os valores de pessoas que investissem em sua ideia
(ARAGAO, 2014).

No ano de 1920 Charles Ponzi, italiano que morava nos EUA, teve como
inspiragcdo o modelo de Baldomera arrecadando cerca de cinquenta bilhdes de
dolares, prometendo rentabilidade astrondmica vindas de vendas de selos postais
internacionais. Assim como Baldomera, o conhecido sistema Ponzi implodiu, Ponzi
fugiu com todo o dinheiro arrecadado (ARAGAO, 2014).


https://blog.genialinvestimentos.com.br/author/genial/
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Segundo Aragao (2014), em Portugal em 1950 comecou o sistema conhecido
como Dona Branca. Mas uma piramide muito conhecida foi feita por, Bernard Madoff
que tinha um curriculo impressionante, ex-presidente da Nasdag, ex-diretor de
diversas empresas, participante de destaque em acdes beneficentes e figura que
tinha grande admiragéo e respeito em Wall Street. Madoff prometia rendimento de
1% ao més, dizia ndo poder revelar sua estratégia de investimento e mais tarde foi
descoberto.

Madoff se aproveitou do esquema financeiro mais famoso, piramide
financeira. Em 2009, muitos de seus clientes foram reaver seus investimentos. E,
nao havia dinheiro para todos os investidores retirar. 1sso foi um escéandalo pelo fato
de Madoff ter muita credibilidade e muitos investidores entre eles bancos famosos
ter um desfalque de 50 bilhdes de délares. Madoff foi condenado a 150 anos de

prisdo, hoje cumpre pena em Carolina do norte, EUA (ARAGAO, 2014).

2.3.1.1 Histéria das Piramides Financeiras no Brasil

Segundo Aragado (2014), em 1988 foi fundada a Fazendas Reunidas Boi
Gordo, uma empresa que se destacou em todo o Brasil, na década de 90. Sua
atividade era na criagcdo de bezerros e engorda de bois, captando investimentos,
prometendo crescimento do negécio e um rendimento muito acima de qualquer
investimento tradicional. A procura pelo negécio foi grande, o sucesso chegou ao
apice quando tinha anuncios nos intervalos da novela O Rei do Gado, feitos pelo
ator Antonio Fagundes, que dizia “Faca como eu, invista com a Boi Gordo!”. A
credibilidade que um ator transmitia, era de que a empresa fosse uma boa escolha
de investimento.

Em 1988, foi criada a empresa Avestruz Master, em Goiania. Esta empresa
prometia a recompra depois que os investidores comprassem dela mesma o animal
filhote,essa recompra era para o0 abate e exportacdo. O esquema atraiu
aproximadamente 40.000 vitimas, sendo 30.000 somente em Goias. Ainda no Brasil
teve 0 esquema da Telex Free. A empresa foi conhecida no Brasil por oferecer um
sistema de telefone pela internet, o Voip (Voice Over Internet Protocol), seu maior
destaque estava na possibilidade de criar uma grande alavancagem financeira. A

empresa comecou no Brasil no comeco de 2012 movimentando cerca de R$
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300.000.000,00 em julho de 2013, foi impedida de continuar suas atividades pela
Justica brasileira (ARAGAO, 2014).

2.4 DIFERENCA ENTRE MARKETING MULTINIVEL E PIRAMIDE FINANCEIRA

O Marketing Multinivel € um modelo de negdcio que tem a venda direta,
promovida por distribuidores autbnomos, que compram o produto de uma empresa
para revendé-lo, obtendo o lucro sobre as margens de venda. Inclusive, podendo
indicar outros revendedores, que eventualmente indicardo mais outros, numa linha
sucessiva, estabelecendo assim uma rede de vendas em variados niveis. Os
distribuidores ganham comissdes sobre as vendas realizadas por eles e toda sua
rede, direta ou indiretamente ligada, de acordo com as definicdes da organizagcao
(ABEVD, 1999).

A Piramide Financeira é como sdo chamados os esquemas empresariais que
tem como principal receita a remuneragao pela indicacdo de novos membros, feita
por meio de uma taxa de entrada no negdécio. O conceito de piramide financeira vem
do processo de venda, no topo da estrutura esta o primeiro vendedor do produto, no
degrau seguinte jA& vem um grupo de pessoas, que convidam novas pessoas que
passam ao degrau inferior, e assim em diante. O degrau inferior sustenta o superior:
para entrar no negocio, os novos vendedores devem investir em um valor X de
produtos. Esse valor aplicado serve de pagamento as pessoas que recrutaram estes
outras, e assim o dinheiro faz o caminho inverso da piramide, até o topo
(DICIONARIO FINANCEIRO, 2017).

2.5 INSUSTENTABILIDADE DAS PIRAMIDES FINANCEIRAS

A sustentabilidade da piramide financeira torna-se impossivel pelo fato que,
em um determinado momento, 0s atuais participantes ndo conseguirdo encontrar
outras pessoas para colocar abaixo de seus niveis (novos participantes), fazendo
com que o esquema piramidal ndo possua mais fonte de renda, deixando assim 0s
altimos entrantes sem o prometido retorno de seus investimentos. A seguir

apresenta-se a estrutura da piramide financeira (figura 1).
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Figura 1: Estrutura da Piramide Financeira
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Fonte: Cultura Mix, 2018

Neste sistema, a pessoa que participa do esquema ndo ganhara mais
dinheiro que o seu patrocinador; a ilegalidade do negdécio esta presente desde sua
origem, pois sao pessoas fisicas que administram toda a estrutura, sendo
praticamente impossivel contata-las; ndo ha produtos ou servicos legitimos
destinados a venda; permite-se a entrada de novos interessados, mediante alto
investimento inicial; os impostos ndo sdo pagos ou recolhidos; hd a promessa de
fortuna rapida, sem esforco ou necessidade de trabalhar, no qual os primeiros
tornam-se milionarios e desfrutam da boa vida, enquanto os demais perdem o

investimento e saem muito mais do que prejudicados (ABEVD, 1999).

2.6 LEGISLACAO

2.6.1 Lei n®7.492/1986

Conforme o artigo 1° Considera-se instituicao financeira, para efeito desta lei,
a pessoa juridica de direito publico ou privado, que tenha como atividade principal ou
acessoria, cumulativamente ou ndo, a captacao, intermediacdo ou aplicacdo de
recursos financeiros de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, ou a custodia,

emissdo, distribuicdo, negociacdo, intermediacdo ou administragdo de valores


https://www.jusbrasil.com.br/topicos/11754472/art-1-da-lei-do-colarinho-branco-lei-7492-86
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mobiliarios. Paragrafo Gnico. Equipara-se a instituicdo financeira: |- a pessoa
juridica que capte ou administre seguros, cambio, consércio, capitalizacdo ou
qualquer tipo de poupanca, ou recursos de terceiros; Il - a pessoa natural que exerca
quaisquer das atividades referidas neste artigo, ainda que de forma eventual
(BRASIL, 1986).

2.6.1.1 Crimes contra o sistema financeiro nacional

No artigo 2° fica esclarecido que, imprimir, reproduzir ou, de qualquer modo,
fabricar ou pbér em circulacdo, sem autorizacdo escrita da sociedade emissora,
certificado, cautela ou outro documento representativo de titulo ou valor
mobiliario: Pena - Recluséo, de 2 (dois) a 8 (oito) anos, e multa (BRASIL, 1986).

JA no artigo 3° e 4° esta previsto que, divulgar informacdo falsa ou
prejudicialmente incompleta sobre instituicdo financeira: Pena - Reclusdo, de 2
(dois) a 6 (seis) anos, e multa. Gerir fraudulentamente instituicdo financeira: Pena -
Reclusao, de 3 (trés) a 12 (doze) anos, e multa (BRASIL, 1986).

Conforme o artigo 5°, apropriar-se, de dinheiro, titulo, valor ou qualquer outro
bem movel de que tem a posse, ou desvia-lo em proveito préprio ou alheio: Pena -
Recluséo, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, e multa. Paragrafo Unico. Incorre na mesma
pena, a pessoa que negociar direito, titulo ou qualquer outro bem maével ou imével
de que tem a posse, sem autorizacdo de quem de direito (BRASIL, 1986).

Nos artigos 7°,8°,9° consta que, emitir, oferecer ou negociar, de qualquer
modo, titulos ou valores mobilidrios. Fraudar a fiscalizacao ou o investidor, inserindo
ou fazendo inserir, em documento comprobatdrio de investimento em titulos ou
valores mobiliarios, declaracdo falsa ou diversa da que dele deveria constar: Pena -
Recluséao, de 1 (um) a 5 (cinco) anos, e multa (BRASIL, 1986).

Conforme o artigo 11, manter ou movimentar recurso ou valor paralelamente
a contabilidade exigida pela legislacdo. Pena - Reclusédo, de 1 (um) a 5 (cinco) anos,
e multa (BRASIL, 1986).

J& nos artigos 14, 17 e 18, apresentar, em liquidacdo extrajudicial, ou em
faléncia de instituicdo financeira, declaracdo de crédito ou reclamacédo falsa, ou
juntar a elas titulo falso ou simulado: Pena - Recluséo, de 2 (dois) a 8 (oito) anos, e

multa. Tomar ou receber crédito, na qualidade de qualguer das pessoas


https://www.jusbrasil.com.br/topicos/11754437/art-1-1-da-lei-do-colarinho-branco-lei-7492-86
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mencionadas no art. 25, ou deferir operacdes de crédito vedadas, observado o
disposto no art. 34 da Lei no 4.595, de 31 de dezembro de 1964: (Redagdo dada
pela Lei n® 13.506, de 2017). Pena - Recluséo, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, e multa.
|- em nome proprio, como controlador ou na condicdo de administrador da
sociedade, conceder ou receber adiantamento de honorarios, remuneracgao, salario
ou qualquer outro pagamento, nas condi¢Oes referidas neste artigo; Il - de forma
disfarcada, promover a distribuicdo ou receber lucros de instituicdo financeira. Violar
sigilo de operacao ou de servico prestado por instituicdo financeira ou integrante do
sistema de distribuicdo de titulos mobiliarios de que tenha conhecimento, em razéo
de oficio: Pena - Recluséo, de 1 (um) a 4 (quatro) anos, e multa (BRASIL, 1986).

Conforme os atigos19, 20, 21 diz que obter, mediante fraude, financiamento
em instituicdo financeira. Pena - Reclusdo, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, e multa.
Aplicar, em finalidade diversa da prevista em lei ou contrato, recursos provenientes
de financiamento concedido por instituicdo financeira oficial ou por instituicdo
credenciada para repassa-lo. Pena - Reclusdo, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, e
multa. Atribuir-se, ou atribuir a terceiro, falsa identidade, para realizacdo de
operacdo de cambio. Pena - Detencdo, de 1 (um) a 4 (quatro) anos, e multa
(BRASIL, 1986).

2.6.2 Lei n®1.521/1951

Nos artigos 1° e 6° fica explicito que, serdo punidos, na forma da Lei, 0s
crimes e as contravencdes contra a economia popular. Esta Lei regulara o seu
julgamento. Verificado qualquer crime contra a economia popular ou contra a saude
publica (Capitulo 11l do Titulo VIII do Cadigo Penal) e atendendo a gravidade do fato,
sua repercussdo e efeitos, o juiz, na sentenca, declarara a interdicdo de direito,
determinada no art. 69, 1V, do Cddigo Penal, de 6 (seis) meses a 1 (um) ano, assim
como, mediante representacdo da autoridade policial, podera decretar, dentro de 48
(quarenta e oito) horas, a suspensao provisoria, pelo prazo de 15 (quinze) dias, do

exercicio da profissao ou atividade do infrator (BRASIL, 1951).
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2.6.3 Lei N° 6.385/ 1976

No artigo 1° diz que, seré&o disciplinadas e fiscalizadas de acordo com esta Lei
as seguintes atividades: | - a emissdo e distribuicdo de valores mobiliarios no
mercado; Il - a negociacdo e intermediacdo no mercado de valores mobiliarios; Il - a
organizagdo, o funcionamento e as operagdes das bolsas de valores; IV - a
administrac@o de carteiras e a custodia de valores mobiliarios; V - a auditoria das
companhias abertas; VI - os servigcos de consultor e analista de valores mobiliarios
(BRASIL, 1976).

Ja no artigo 2°, fala que, séo valores mobiliarios sujeitos ao regime desta Lei: |
- as acoes, partes beneficiarias e debéntures, os cupdes desses titulos e os bbnus
de subscricdo; Il - os certificados de depdsito de valores mobiliarios; Il - outros
titulos criados ou emitidos pelas sociedades andnimas, a critério do Conselho
Monetéario Nacional (BRASIL, 1976).

Conforme o artigo 3°, compete ao Conselho Monetario Nacional: | - definir a
politica a ser observada na organizacdo e no funcionamento do mercado de valores
mobiliarios; Il - regular a utilizacdo do crédito nesse mercado; Il - fixar, a orientacao
geral a ser observada pela Comissdo de Valores Mobiliarios no exercicio de suas
atribuicdes; IV - definir as atividades da Comissao de Valores Mobiliarios que devem
ser exercidas em coordenagao com o Banco Central do Brasil (BRASIL, 1976).

No artigo 4° fala que o Conselho Monetario Nacional e a Comissdo de
Valores Mobiliarios exercerdo as atribuicdes previstas na lei para o fim de: | -
estimular a formacdo de poupancas e a sua aplicacdo em valores mobiliarios; Il -
promover a expansao e o funcionamento eficiente e regular do mercado de ac¢des, e
estimular as aplicagbes permanentes em agdes do capital social de companhias
abertas sob controle de capitais privados nacionais; Ill - assegurar o funcionamento
eficiente e regular dos mercados da bolsa e de balcdo; IV - proteger os titulares de
valores mobiliarios e os investidores do mercado contra: a) emissdes irregulares de
valores mobiliarios) atos ilegais de administradores e acionistas controladores das
companhias abertas, ou de administradores de carteira de valores mobiliarios. V -
evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacéo destinadas a criar condi¢des
artificiais de demanda, oferta ou preco dos valores mobiliarios negociados no
mercado; VI - assegurar o acesso do publico a informagBes sobre os valores
mobiliarios negociados e as companhias que os tenham emitido; VII - assegurar a
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observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de valores mobiliarios;
VIII - assegurar a observancia no mercado, das condi¢ces de utilizacdo de crédito
fixadas pelo Conselho Monetario Nacional (BRASIL, 1976).

Conforme o artigo 5°, é instituida a Comissao de Valores Mobiliarios, entidade
autarquica, vinculada ao Ministério da Fazenda (BRASIL, 1976).

Ja no artigo 6°, a Comisséo de Valores Mobilidrios ser4 administrada por um
presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente da Republica, dentre
pessoas de ilibada reputacéo e reconhecida competéncia em matéria de mercado de
capitais. 1° O presidente e os diretores serdo substituidos, em suas faltas, na forma
do regimento interno, e serdo demissiveis ad nutum. 2° O presidente da Comissao
terd assento no Conselho Monetario Nacional, com direito a voto. 3° A Comisséo
funcionara como 6rgao de deliberacdo colegiada de acordo com o regimento interno
previamente aprovado pele Ministro da Fazenda, e no qual serdo fixadas as
atribuicées do presidente, dos diretores e do colegiado. 4° O quadro permanente do
pessoal da Comissdo sera constituido de empregos regidos pela legislacao
trabalhista, cujo provimento, excetuadas as func¢bes compreendidas no Grupo
Direcdo e Assessoramento Superior, sera feito mediante concurso publico (BRASIL,
1976).

No artigo 8° fala que, compete a Comissdo de Valores Mobiliarios: | -
regulamentar, com observancia da politica definida pelo Conselho Monetéario
Nacional, as matérias expressamente previstas nesta Lei e na lei de sociedades por
acOes; Il - administrar os registros instituidos por esta Lei; Il - fiscalizar
permanentemente as atividades e 0s servicos do mercado de valores mobiliarios, de
que trata o Art. 1°, bem como a veiculacdo de informacgdes relativas ao mercado, as
pessoas que dele participem, e aos valores nele negociados; IV - propor ao
Conselho Monetario Nacional a eventual fixacdo de limites maximos de preco,
comissdes, emolumentos e quaisquer outras vantagens cobradas pelos
intermediarios do mercado; V - fiscalizar e inspecionar as companhias abertas dada
prioridade as que ndo apresentem lucro em balanco ou as que deixem de pagar o
dividendo minimo obrigatério. 1° O disposto neste artigo ndo exclui a competéncia
das bolsas de valores com relacdo aos seus membros e aos valores mobiliarios
nelas negociados. 2° Ressalvado o disposto no Art. 28 a Comissdo de Valores
Mobilidrios guardard sigilo das informag¢des que obtiver, no exercicio de seus

poderes de fiscalizacdo. 3° Em conformidade com o que dispuser seu regimento, a
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Comissao de Valores Mobilidrios podera: | - publicar projeto de ato normativo para
receber sugestbes de interessados; Il - convocar, a seu juizo, qualquer pessoa que
possa contribuir com informacdes ou opinides para o aperfeicoamento das normas a
serem promulgadas (BRASIL, 1976).

No artigo 9° diz que a Comissédo de Valores Mobiliarios tera jurisdicdo em todo
o territorio nacional e no exercicio de suas atribui¢cdes, observado o disposto no Art.
15, 8 2° podera: | - examinar registros contabeis, livros ou documentos: a) as
pessoas naturais e juridicas que integram o sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios (Art. 15); b) das companhias abertas; c) dos fundos e sociedades de
investimento; d) das carteiras e depdsitos de valores mobiliario; e) dos auditores
independentes; f) dos consultores e analistas de valores mobilidrios; g) de outras
pessoas quaisquer, naturais ou juridicas, que participem do mercado, ou de
negdécios no mercado, quando houver suspeita fundada de fraude ou manipulacgéo,
destinada a criar condi¢Oes artificiais de demanda, oferta ou preco dos valores
mobiliarios; Il - intimar as pessoas referidas no inciso anterior a prestar informacdes
ou esclarecimentos, sob pena de multa; Il - requisitar informacdes de qualquer
orgédo publico, autarquia ou empresa publica; 1V - determinar as companhias abertas
que republiguem, com corre¢cbes ou aditamentos, demonstracdes financeiras,
relatérios ou informacdes divulgadas; V - apurar, mediante inquérito administrativo,
atos ilegais e praticas ndo equitativas de administradores e acionistas de
companhias abertas, dos intermediarios e dos demais participantes do mercado; VI -
aplicar aos autores das infragbes indicadas no inciso anterior as penalidades
previstas no Art. 11, sem prejuizo da responsabilidade civil ou penal. 1° Com o fim
de prevenir ou corrigir situagdes anormais do mercado, como tais conceituadas pelo
Conselho Monetario Nacional, a Comissdo podera: | - suspender a negociacdo de
determinado valor mobiliario ou decretar o recesso de bolsa de valores; Il -
suspender ou cancelar os registros de que trata esta Lei; Il - divulgar informacdes
ou recomendacdes com o fim de esclarecer ou orientar os participantes do mercado;
IV - proibir aos participantes do mercado, sob cominacdo de multa, a pratica de atos
gue especificar, prejudiciais ao seu funcionamento regular (BRASIL, 1976).
2° - O inquérito, nos casos do inciso V deste artigo, observara o procedimento
fixado pelo Conselho Monetario Nacional, assegurada ampla defesa (BRASIL,
1976).
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Nos artigos 11 e 15 fala que a Comisséo de Valores Mobilidrios podera impor
aos infratores das normas desta Lei, da lei de sociedades por acgbes, das suas
resolucdes, bem como de outras normas legais cujo cumprimento |lhe incumba
fiscalizar, as seguintes penalidades: | - adverténcia; Il - multa; Il - suspenséao do
exercicio de cargo de administrador de companhia aberta ou de entidade do sistema
de distribuicdo de valores; IV - inabilitagdo para o exercicio dos cargos referidos no
inciso anterior; V - suspensdo da autorizacdo ou registro para 0 exercicio das
atividades de que trata esta. O sistema de distribuicdo de valores mobiliarios
compreende: | - as instituicbes financeiras e demais sociedades que tenham por
objeto distribuir emissdo de valores mobiliarios: a) como agentes da companhia
emissora; b) por conta prépria, subscrevendo ou comprando a emissao para a
colocar no mercado; Il - as sociedades que tenham por objeto a compra de valores
mobilidrios em circulacdo no mercado, para os revender por conta prépria; Ill - as
sociedades e os agentes autbnomos que exercam atividades de mediacdo na
negociacdo de valores mobiliarios, em bolsas de valores ou no mercado de balcéo;
IV - as bolsas de valores (BRASIL, 1976).

1° - Compete ao Conselho Monetéario Nacional definir: | - os tipos de
instituicdo financeira que poderdo exercer atividades no mercado de valores
mobiliarios, bem como as espécies de operacao que poderdo realizar e de servicos
gue poderdo prestar nesse mercado; Il - a especializacdo de operacdes ou servicos
a ser observada pelas sociedades do mercado, e as condicdbes em que poderdo
cumular espécies de operagéo ou servigos (BRASIL, 1976).

2° - Em relagdo as instituigdes financeiras e demais sociedades autorizadas a
explorar simultaneamente operac¢des ou servicos no mercado de valores mobiliarios
e nos mercados sujeitos a fiscalizagdo do Banco Central do Brasil, as atribuicdes da
Comisséao de Valores Mobiliarios seréo limitadas as atividades submetidas ao regime
da presente Lei, e serdo exercidas sem prejuizo das atribuicdes daquele (BRASIL,
1976).

No artigo 17 diz que as bolsas de valores terdo autonomia administrativa,
financeira e patrimonial, operando sob a supervisdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios (BRASIL, 1976).

Ja no artigo 18 fala que compete a Comissdo de Valores Mobiliarios: | -
propor ao Conselho Monetério Nacional a aprovacdo de normas gerais sobre: a)

condicOes para obter autorizagdo ou registro necessario ao exercicio das atividades
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indicadas no Art. 16, e respectivos procedimentos administrativos; b) condi¢cdes de
idoneidade, capacidade financeira e habilitacdo técnica a que deverdo satisfazer os
administradores de sociedades e 0s agentes autbnomos, no exercicio das atividades
mencionadas na alinea anterior; c) condi¢cdes de constituicdo e extincdo das bolsas
de valores, forma juridica, 6rgdos de administracdo e seu preenchimento; d)
exercicio do poder disciplinar pelas bolsas, sobre os seus membros, imposicédo de
penas e casos de exclusdo; e) numero de sociedades corretoras, membros da bolsa;
requisitos ou condi¢cdes de admissdo quanto a idoneidade, capacidade financeira e
habilitacao técnica dos seus administradores; e representacdo no recinto da bolsa;
f) administracdo das bolsas; emolumentos, comissdes e quaisquer outros custos
cobrados pelas bolsas ou seus membros, quando for o caso; g) condicbes de
realizacdo das operacdes a termo; Il - definir. a) as espécies de operacao
autorizadas na bolsa e no mercado de balcdo; métodos e préaticas que devem ser
observados no mercado; e responsabilidade dos intermediarios nas operacdes; b) a
configuracdo de condicbes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores
mobiliarios, ou de manipulacdo de preco; operacdes fraudulentas e préaticas nao
equitativas na distribuicdo ou intermediacdo de valores; c) normas aplicaveis ao
registro de operacdes a ser mantido pelas entidades do sistema de distribuicdo
(BRASIL, 1976).

2.6.3.1 Da Negociacao no Mercado

Conforme o artigo 19 fica explicito que nenhuma emissao publica de valores
mobiliarios sera distribuida no mercado sem prévio registro na Comissao (BRASIL,
1976).

1° - S&o atos de distribuicdo, sujeitos a norma deste artigo, a venda,
promessa de venda, oferta & venda ou subscricdo, assim como a aceitacdo de
pedido de venda ou subscricdo de valores mobiliarios, quando os pratiquem a
companhia emissora, seus fundadores ou as pessoas a ela equiparadas (BRASIL,
1976).

2° - Equiparam-se a companhia emissora para os fins deste artigo: | - o seu
acionista controlador e as pessoas por ela controladas; Il - o coobrigado nos titulos;

Il - as instituicdes financeiras e demais sociedades a que se refere o Art. 15, inciso
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I; IV - quem quer que tenha subscrito valores da emisséo, ou os tenha adquirido a
companhia emissora, com o fim de os colocar no mercado (BRASIL, 1976).

3° - Caracterizam a emisséo publica: | - a utilizacdo de listas ou boletins de
venda ou subscricao, folhetos, prospectos ou anuncios destinados ao publico; Il - a
procura de subscritores ou adquirentes para os titulos por meio de empregados,
agentes ou corretores; Il - a negociacao feita em loja, escritorio ou estabelecimento
aberto ao publico, ou com a utlizacdo dos servicos publicos de comunicagao
(BRASIL, 1976).

4° - A emisséo publica s6 poderéa ser colocada no mercado através do sistema
previsto no Art. 15, podendo a Comissdo exigir a participacdo de instituicao
financeira (BRASIL, 1976).

5° - Compete a Comissao expedir normas para a execuc¢ao do disposto neste
artigo, podendo: | - definir outras situagBes que configurem emissdo publica, para
fins de registro, assim como 0s casos em que este podera ser dispensado, tendo em
vista 0 interesse do publico investidor; Il - fixar o procedimento do registro e
especificar as informacdes que devam instruir o seu pedido, inclusive sobre: a) a
companhia emissora, os empreendimentos ou atividades que explora ou pretende
explorar, sua situacdo econdémica e financeira, administracao e principais acionistas;
b) as caracteristicas da emissdo e a aplicacdo a ser dada aos recursos dela
provenientes; c¢) o vendedor dos valores mobiliarios, se for o caso; d) os
participantes na distribuicdo, sua remuneracdo e seu relacionamento com a
companhia emissora ou com o vendedor (BRASIL, 1976).

6° - A Comissao podera subordinar o registro a capital minimo da companhia
emissora e a valor minimo da emissdo, bem como a que sejam divulgadas as
informacdes que julgar necessérias para proteger os interesses do publico investidor
(BRASIL, 1976).

No artigo 20 a comissao mandara suspender a emissao ou a distribuicdo que
se esteja processando em desacordo com o artigo anterior, particularmente quando:
| - a emissdo tenha sido julgada fraudulenta ou ilegal, ainda que apés efetuado o
registro; Il - a oferta, o langamento, a promog¢ao ou 0 anuncio dos valores se esteja
fazendo em condi¢des diversas das constantes do registro, ou com informacodes

falsas dolosas ou substancialmente imprecisas (BRASIL, 1976).
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2.6.3.2 Negociagéo na Bolsa e no Mercado de Balcé&o

Conforme o artigo 21, a Comissdo de Valores Mobiliarios mantera, além do
registro de que trata o Art. 19: | - o registro para negociacdo na bolsa; Il - o registro
para negociacdo no mercado de balcdo. 1° - Somente os valores mobiliarios
emitidos por companhia registrada nos termos deste artigo podem ser negociados
na bolsa e no mercado de balcdo. 2° - O registro do Art. 19 importa registro para o
mercado de balcdo, mas ndo para a bolsa. 3° - O registro para negocia¢ao na bolsa
vale também como registro para o mercado de balcdo, mas o segundo ndo dispensa
0 primeiro. 4° - S0 atividades do mercado de balcdo as realizadas com a
participagéo das empresas ou profissionais indicados no Art. 15, incisos I, 1l e Ill, ou
nos seus estabelecimentos, excluidas as operacfes efetuadas em bolsa. 5° - Cada
bolsa de valores podera estabelecer requisitos proprios para que os valores sejam
admitidos a negocia¢do no seu recinto, mediante prévia aprovacao da Comissao. 6°
- Compete a Comissao expedir normas para a execucdo do disposto neste artigo,
especificando: | - casos em que 0s registros podem ser dispensados, recusados,
suspensos ou cancelados; Il - informacdes e documentos que devam ser
apresentados pela companhia para a obten¢ao do registro, e seu procedimento.

Conforme o artigo 23, o exercicio profissional da administracdo de carteiras
de valores mobiliarios de outras pessoas estd sujeito a autorizacdo prévia da
Comisséo. 1° - O disposto neste artigo se aplica a gestao profissional e recursos ou
valores mobilidrios entregues ao administrador, com autorizacdo para que este
compre ou venda valores mobiliarios por conta do comitente. 2° - Compete a
Comisséo estabelecer as normas a serem observadas pelos administradores na
gestdo de carteiras e sua remuneracéo, observado o disposto no Art. 8° inciso IV
(BRASIL, 1976).

Ja no artigo 24 diz que, compete a Comissao autorizar a atividade de custddia
de valores mobiliarios, cujo exercicio sera privativo das instituicdes financeiras e das
bolsas de valores. Paragrafo unico. Considera-se custodia de valores mobiliarios o
depésito para guarda, recebimento de dividendos e bonificacbes, resgate,
amortizacdo ou reembolso, e exercicio de direitos de subscricdo, sem que 0
depositario, tenha poderes, salvo autorizacdo expressa do depositante em cada
caso, para alienar os valores mobiliarios depositados ou reaplicar as importancias
recebidas (BRASIL, 1976).
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2.6.4 Lei de Crimes Contra a Ordem Tributéria - Lei 8137/90

Conforme o artigo 1°, constitui crime contra a ordem tributaria suprimir ou
reduzir tributo, ou contribuicdo social e qualquer acessorio, mediante as seguintes
condutas: (Vide Lei n®9.964, de 10.4.2000). |- omitir informacdo, ou prestar
declaracdo falsa as autoridades fazendarias; Il - fraudar a fiscalizacao tributaria,
inserindo elementos inexatos, ou omitindo operacdo de qualquer natureza, em
documento ou livro exigido pela lei fiscal; Il - falsificar ou alterar nota fiscal, fatura,
duplicata, nota de venda, ou qualguer outro documento relativo a operacao
tributavel; IV - elaborar, distribuir, fornecer, emitir ou utilizar documento que saiba ou
deva saber falso ou inexato; V - negar ou deixar de fornecer, quando obrigatorio,
nota fiscal ou documento equivalente, relativa a venda de mercadoria ou prestacao
de servico, efetivamente realizada, ou fornecé-la em desacordo com a
legislacdo. Pena - recluséo de 2 (dois) a 5 (cinco) anos, e multa (BRASIL, 1990).

No artigo 2°, constitui crime da mesma natureza: (Vide Lei n®9.964, de
10.4.2000): | - fazer declaracédo falsa ou omitir declaracdo sobre rendas, bens ou
fatos, ou empregar outra fraude, para eximir-se, total ou parcialmente, de pagamento
de tributo; Il - deixar de recolher, no prazo legal, valor de tributo ou de contribuicéo
social, descontado ou cobrado, na qualidade de sujeito passivo de obrigacdo e que
deveria recolher aos cofres publicos; Il - exigir, pagar ou receber, para si ou para o
contribuinte beneficiario, qualguer percentagem sobre a parcela dedutivel ou
deduzida de imposto ou de contribuicdo como incentivo fiscal; IV - deixar de aplicar,
ou aplicar em desacordo com o estatuido, incentivo fiscal ou parcelas de imposto
liberadas por orgdo ou entidade de desenvolvimento;V - utilizar ou divulgar
programa de processamento de dados que permita ao sujeito passivo da obrigagao
tributaria possuir informagédo contabil diversa daquela que €, por lei, fornecida a
Fazenda Publica. Ver topico (182 documentos). Pena - detencéo, de 6 (seis) meses
a 2 (dois) anos, e multa (BRASIL, 1990).

2.6.4.1 Dos crimes contra a Economia e as relagdes de consumo

No artigo 4°, constitui crime contra a ordem econfmica: | - abusar do poder

econdbmico, dominando o mercado ou eliminando, total ou parcialmente, a
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concorréncia mediante: a) ajuste ou acordo de empresas; b) aquisicdo de acervos
de empresas ou cotas, a¢des, titulos ou direitos; c) coalizdo, incorporacéo, fusdo ou
integracdo de empresas; d) concentracdo de acdes, titulos, cotas, ou direitos em
poder de empresa, empresas coligadas ou controladas, ou pessoas fisicas;
e) cessacao parcial ou total das atividades da empresa; f)impedimento
a constituicdo, funcionamento ou desenvolvimento de empresa concorrente
(BRASIL, 1990).
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3 METODOLOGIA

Com relacdo aos objetivos, esta pesquisa é exploratoria e descritiva.
Pesquisa exploratoria é quando a pesquisa se encontra na fase preliminar, tem
como finalidade proporcionar mais informacdes sobre o0 assunto que sera
investigado, possibilitando sua definicdo e seu delineamento, isto €, facilitar a
delimitacdo do tema da pesquisa; orientar a fixagdo dos objetivos ou descobrir um
novo tipo de enfoque para o assunto. Assume, em geral, as formas de pesquisas
bibliograficas e estudos de caso (PRODANOV; FREITAS, 2013).

Pesquisa descritiva € quando o pesquisador apenas registra e descreve 0s
fatos observados sem interferir neles. Visa descrever as caracteristicas de
determinada populacdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relacdes entre
variaveis. Envolve o uso de técnicas padronizadas de coleta de dados: questionario
e observacgdo sistematica (PRODANOV; FREITAS, 2013). Este tipo de pesquisa foi
direcionado para descrever o perfil do investidor, o funcionamento das piramides
financeiras, através da pesquisa foram descritos o nivel de investimento, faixa
salarial dos investidores, em quantas empresas diferentes a pessoa investiu e
guanto da renda mensal ficou comprometida com investimentos em piramide.

Quanto ao método de investigacdo, utilizou—-se a pesquisa bibliografica e
estudo de caso. A pesquisa bibliografica desenvolve-se ao longo de uma série de
etapas. Seu numero, assim como seu encadeamento, depende de muitos fatores,
tais como a natureza do problema, o nivel de conhecimento que o pesquisador
dispde sobre o0 assunto, o grau de precisao que se pretende conferir & pesquisa etc.
Assim, qualquer tentativa de apresentar um modelo para desenvolvimento de uma
pesquisa bibliografica devera ser entendida como arbitraria. Tanto € que os modelos
apresentados pelos autores que tratam desse assunto diferem significativamente
entre si (GIL, 2008).

O estudo de caso € uma modalidade de pesquisa amplamente utilizada nas
ciéncias sociais. Consiste no estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos,
de maneira que permita seu amplo e detalhado conhecimento, tarefa praticamente
impossivel mediante outros delineamentos ja considerados (GIL, 2008). Coletou-se

os dados através de questionario que esta no Apéndice A, a pesquisa foi feita em
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Santa Rosa, com 72 investidores em Piramide Financeira, escolhidos
aleatoriamente, identificando o perfil de cada investidor. Os dados foram analisados
por meio do software Excel para simular possiveis ganhos dos investidores e analise

de Conteudo, A selecdo das pessoas foi por conveniéncia e de dados subsidiarios.

A andlise de conteddo é uma metodologia para as ciéncias sociais para
estudos de conteddo em comunicacdo e textos que parte de uma
perspectiva quantitativa, analisando numericamente a frequéncia de ocorréncia de
determinados termos, construcbes e referéncias em um dado texto. Em
comunicacdo, € frequentemente usada como contraponto a analise do discurso,
eminentemente qualitativa (BARDIN, 2011).

A andlise de conteudo foi utilizada para analisar e interpretar os dados
coletados através do questionario, ajudando na andlise do perfil do investidor em

piramides financeiras.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Nos préximos paragrafos serdo apresentados o conjunto de todos os dados
coletados durante a pesquisa. Anexo ao resultado de toda a coleta de dados, esta
ratificada a analise do autor sobre a pesquisa, buscando atingir os objetivos do

trabalho.

4.1 CARACTERISTICAS DAS PIRAMIDES FINANCEIRAS

Esta pesquisa foi aplicada no municipio de Santa Rosa/RS, com o objetivo de
analisar o perfil dos investidores em piramides financeiras. Segundo o PNAD (2019),
estima-se que o municipio tem 72.254 habitantes, com territério de 489,380 km?,
localizada no noroeste do estado Rio Grande Sul. O municipio faz divisa com Girua,
Santo Cristo, Trés de Maio, Tuparendi, Ubiretama e Candido Godoi.

Em meados do ano de 1998, surgiram empresas captando pessoas com alto
poder aquisitivo e grande influéncia no municipio de Santa Rosa, estas empresas
tinham sistemas de ganho através de adicao de novos participantes. Muitas pessoas
entraram investindo nestas empresas que por algum tempo se mantiveram, logo as
empresas eram fechadas e os investidores ficavam sem retorno algum de seus
investimentos. As empresas tinham varios tipos de produtos, por exemplo: Seguro
de Vida, Medicamentos Naturais, Perfumes, Cosméticos, Cripto Moedas e outras se
baseavam no consumo de necessidades basicas das familias (WEIS, 2020).

As empresas que tinham seu produto o Seguro de Vida, retornavam um
percentual do valor do seguro para o investidor e cada pessoa que investia, podia
montar uma rede de trés pessoas que também gerava um percentual para seu
indicador e assim sucessivamente, montando uma rede que quem ganhavam eram
as pessoas do topo da piramide. As empresas baseadas em medicamentos naturais
tinham o mesmo sistema da empresa de seguros, com adicional que os investidores
podiam colocar uma margem de ganho em cima dos produtos investidos, assim
também funcionava com cosméticos e perfumes (WEIS, 2020).

JA as empresas que atuavam com investimento em Cripto Moedas seu

sistema de ganho era a rentabilidade diaria do valor investido, algumas prometiam o
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dobro do investimento em seis meses, outras em quatro meses. Os valores de
investimentos eram estipulados pelas empresas, se dividiam em cotas de valores
determinados pelas empresas, os investidores podiam investir o nimero de cotas
gue desejavam. Os valores eram depositados em uma plataforma que permitia a
transferéncia para contas bancarias, assim os investidores podiam sacar os valores
obtidos pela rentabilidade de suas cotas (WEIS, 2020).

As empresas baseadas em consumo tinham um sistema diferente. Os pontos
comerciais que desejavam se cadastrar nesta plataforma retornavam um valor
determinado para a pessoa que se cadastrava neste sistema e ainda repassava
outro percentual para a empresa que organizava o sistema de consumo. As pessoas
fisicas que se cadastravam, ganhavam o percentual do seu consumo e um

percentual do consumo dos seus indicados abaixo de sua rede (WEIS, 2020).

4.2 DESAFIO DOS INVESTIDORES EM PIRAMIDES FINANCEIRAS

A seguir, consta uma analise sobre piramides financeiras, a qual foi feita com
base na revisao da literatura apresentada no capitulo 2.

O mercado financeiro com suas volatilidades coseguem se manter pela
protecdo de muitos 6rgdos reguladores que atuam severamente em funcdo da
economia mundial, assim o mercado tem um ciclo com seguranca, claro que muitas
pessoas perdem dinheiro em alguns investimentos, mas podem entrar em outros
investimentos e obter lucro em novos investimentos dentro da mesma plataforma, o
sucesso ou fracasso é baseado na tomada de deciséo.

Ja com as piramides financeiras o maior desafio € a sustentacédo da piramide,
pois ela necessita sempre da entrada de novos investidores, porque o retorno
oferecido € bem maior que o retorno dos investimentos mais utilizados, poupanca,
LCI, LCA, CDB, CDI, titulos publicos, entre outros. Quando nao entram mais
pessoas na base da piramide, fica muito dificil manter o sistema distribuindo
rentabilidade, pois ndo ha mais aporte de valores dentro da plataforma de
investimento. Em algumas Piramides Financeiras havia um lastro em cima de
investimentos tradicionais, mas como ja citado, a volatilidade do mercado ndo dava
um rendimento fixo para sustentacdo de pagamentos dos rendimentos das cotas

investidas. Esta analise esta baseada na revisao de literatura feita no estudo.
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Assim a faléncia das empresas com o sistema de piramides foi inevitavel, os
gestores destas empresas encerravam a plataforma de investimento e ficavam com
valores retirados no meio do ciclo de funcionamento das piramides. Os investidores
nao tem como reaver o seu valor investido porque as empresas foram encerradas,
0s gestores fugiram, ou foram presos por ilegalidades nas empresas.Esta analise

esta baseada na revisao de literatura feita no estudo.

4.3 APRESENTACAO DOS DADOS DO QUESTIONARIO

O questionario foi aplicado para 72 pessoas residentes no municipio de Santa
Rosa/RS, que possivelmente investiram em piramide Financeira ou Marketing
Multinivel. Foi entregue um questionario para as pessoas responder. A seguir, esta
demonstrado por meio de graficos, algumas caracteristicas de investidores em

Piramide Financeira e Marketing Multinivel.
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4.3.1 Dados sobre renda e decisao

Conforme a figura 2, o grafico mostra o valor da renda dos 72 pesquisados,
onde 32% dos pesquisados tem a renda de um a dois salarios minimos, 29% tem
renda de dois a trés salarios minimos, 17% ganham até um salario minimo, 15%
ganham de trés a quatro salarios e, 7% dos pesquisados tem renda superior a

quatro salarios minimos.

Figura 2: Renda dos pesquisados
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Fonte: Elaboracédo do autor, 2020.

Na figura 3, apresenta-se o0 valor que sobra para os pesquisados investir. A
pesquisa apresenta que 90% dos pesquisados tem disponibilidade de até R$500,00
para investimento, 9% podem investir mensalmente mais de R$ 500,00 e 1% tem

disponibilidade para investimento um valor acima de R$1000,00.
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Figura 3: Valor que sobra para investir dos pesquisados
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Fonte: Elaboracéo do autor, 2020.

Segundo a figura 4, os pesquisados tem uma variedade grande de tipos de
investimentos, mas ainda 51% n&o investem nos tipos de investimentos mais
conhecidos. A poupanca é o investimento mais utilizado, ou seja, 34% investem na
poupanca. Em segundo vem CDI, CDB, LCI, LCA, com 10% dos pesquisados.
Apenas 3% tem seu investimento em titulos publicos e 2% possuem investimentos
em acgoes.

Isso mostra que 51% n&o tem o conhecimento sobre os tipos de
investimentos disponiveis, ou acham muito complicado fazer os tipos de
investimentos citados, pelo fato de ter que disponibilizar seu tempo para ir até uma

instituig&o financeira.

Figura 4: Tipos de investimentos dos pesquisados
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Fonte: Elaboracéo do autor, 2020.
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E demonstrado na figura 5, que dos 72 pesquisados 65% nunca investiu em
Marketing Multinivel, 35% j& investiu no Marketing Multinivel. Neste tipo de
investimentos tem varios segmentos de produtos, 0s principais S0 0S cosméticos,

utensilios para casa, perfumaria e vestuario.

Figura 5: Investimentos dos pesquisados
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Fonte: Elaboragéao do autor, 2020.

Em relacdo as Pirdmides Financeiras, 67 pessoas que correspondem a 93%
dos pesquisados investiram neste tipo de produto e 5 pessoas que corresponde a

7% dos pesquisados nao investiram em Piramides Financeiras (figura 6).

Figura 6: Investimentos pesquisados
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Fonte: Elaboracéo do autor, 2020.
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Na figura 7, apresenta-se o julgamento dos pesquisados perante o investimento em
Pirdmide Financeira e Marketing Multinivel. 40 pessoas, que representa 56% dos
pesquisados classificaram como muito ruim o investimento, 33% dos pesquisados,
que corresponde a 24 pessoas pesquisadas, classificaram, como ruim o0s
investimentos, apenas 10% das pessoas acharam regular o investimento. Isto
significa que ndo perderam, mas também n&o tiveram retorno positivo com esse

investimento e, apenas 1% teve satisfacdo com o investimento realizado.

Figura 7: Qualidade do investimento dos pesquisados
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Fonte: Elaboracdo do autor, 2020.

A figura 8 mostra o nivel de conhecimento sobre investimento. As pessoas
sabem que existe o investimento, mas n&o tem a informagao sobre o funcionamento
dos mesmos, isso se aplica a 3% dos pesquisados. 63% dos pesquisados, que
corresponde em torno de 45 pessoas classificaram seu nivel de conhecimento em
investimento ruim, 19 pessoas, que corresponde a 26% dos pesquisados tem o
conhecimento regular sobre investimento, isto € conhecem e tem informacdes
basicas sobre investimento. Apenas 4% tem conhecimento entre bom e 6timo, isto é

conhecem, estudam ou investem em algum tipo de produto.
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Figura 8: Conhecimento sobre investimento dos pesquisados
1%

3%

B Muito Ruim
M Ruim

W Regular
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m Otimo

Fonte: Elaboracéo do autor, 2020.

Existem basicamente 3 tipos de investidores, a figura 9 mostra o perfil que os
pesquisados considerar ser. 61 pessoas, que corresponde a 85% pesquisados
considera-se investidor conservador ou seja aquele que coloca seu capital em
produtos com baixo risco, 10% dos pesquisados, que significa 7 pessoas se dizem
investidores moderados, isto € investir em produtos que tem médio risco com
rendimento um pouco mais elevado, mas com certa seguranca. E, 4 pessoas, que
corresponde a 5% dos pesquisados, considera que tem em seu perfil aquele

investidor que assume um risco alto em troca de rentabilidade elevada.

Figura 9: Tipo de investidores pesquisados

H Conservador
B Moderado

M Arrojado

Fonte: Elaboracéo do autor, 2020.
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Na figura 10 apresenta-se a razéo de investir em Piramide Financeira e
Marketing Multinivel. A facilidade em investir foi a razado para 34% dos pesquisados
ja que o cadastro é feito em casa e néo precisa de muita burocracia e documentos.
A oportunidade teve como fator determinante de investimento para 11% dos
pesquisados, pois tinha muitas pessoas entrando e apresentando ganho facil, 21%
das pessoas tinham como uma poupancga investir neste tipo de investimento, 22%
optou em investir devido a promessa de retorno rapido e elevado, 5% escolheu
investir pelo retorno rapido e garantido e 3%, investiu para ver o que vai dar.

Investidores que tem pouco tempo para cuidar dos seus investimentos e nao
querem envolvimento com instituicdes bancérias ou especializadas em investimento,
sao alvo destes tipos de empresas pelo fato da facilidade em entrar no sistema de

ganhos e ainda a condicdo de ganhar em cima dos seus convidados.

Figura 10: Decisao de investimento dos pesquisados

M Facilidade de Investir

2;3%

H Oportunidade
M Poupanga

B Retorno Rapido e
Garantido

M Retorno Rapido e
Elevado

m Ver oque vai dar

4; 5%

Fonte: Elaboragéo do autor, 2020.

Com a possibilidade de ganho sobre indicacbes, a informacdo sobre os
investimentos em Piramide Financeira e Marketing Multinivel € passada em grande
maioria pelo circulo de amizade representada na figura 11, que 49% tiveram convite
de amigos, 21% ficaram sabendo no trabalho, 23% a familia teve influéncia e

apenas 7% ficaram sabendo pelos meios de comunicacéo.
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Figura 11: Conhecimento dos pesquisados

B Amigos
M Trabalho
= Familia

W Outro, Cite: Radio

Fonte: Elaboragéo do autor, 2020.

Para os 72 investidores em Pirdmide Financeira ou Marketing Multinivel a
satisfacdo nado foi boa com 56% que corresponde a 40 pessoas que investiram e
classificaram como muito ruim sua satisfacao, 25% foi ruim a sua satisfacdo, 12% a
satisfacdo € regular, a satisfacdo classificada como boa foi somente para 6% dos
investidores e apenas 1% classificou como 6timo esse tipo de investimento.

Os investidores que classificaram como muito ruim e ruim sdo aqueles que
nao tiveram nenhum retorno e ainda perderam parte ou todo seu capital investido, ja
0s que reponderam como regular foram os que sacaram o capital investido, mas néo
obtiveram rentabilidade. Os que classificaram como bom e 6timo a satisfacao sédo os
gue estavam no topo da piramide porque investiram por primeiro e fizeram uma rede

com muitos indicados.

Figura 12: Satisfacdo dos pesquisados
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Fonte: Elaboracéo do autor, 2020
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A figura 13 mostra que apenas 6 pessoas, que corresponde a 8% dos
investidores nao tiveram problemas com Pirdmide Financeira ou Marketing
Multinivel. 92% dos investidores, que significa 66 pessoas que investiram
responderam que tiveram problema, o relato do problema foi que néo receberam o
valor que colocaram, porque muitos destes sistemas ou empresas de investimento

fecharam suas plataformas e os investidores ndo tinham com quem reclamar.

Figura 13: Problema com investimento dos pesquisados.

® Nao

H SIM Qual foi?ndo
recebi oque coloquei

Fonte: Elaboracdo do autor, 2020.

Pode-se ver na figura 14 que 45, dos investidores fizeram saque, mas
sacaram menos que o capital investido, ja 16, dos investidores nao efetuou o saque
e perdeu todo o capital investido, 5, apenas sacou mais que investiu ou seja; sacou
o capital mais a rentabilidade, 6, conseguiu reaver através de saque o valor do seu

investimento .
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Figura 14: Rentabilidade dos pesquisados

H O valor que investiu
B Menos que investiu
= Mais que investiu

B Nao efetuou saque

Fonte: Elaboragéo do autor, 2020.

Com os dados coletados e analisados pode-se ver com mais clareza o perfil
dos investidores em Santa Rosa/RS. Os investidores tomam decisdes com a Vviséo
de praticidade e lucratividade maior que investidores experientes no mercado
financeiro que tem muitos anos de investimentos, estudos, e meio decisérios

eficazes.



5 CONSIDERACOES FINAIS

Pode-se considerar que a motivagdo dos investidores em Piramides
Financeiras € ganhos elevadissimos sem precisar fazer esforco, assim fazendo os
abaixo da rede piramidal trazer lucro para os que estdo no topo da rede. Ainda, tem
0 retorno prometido em pouco espacgo de tempo e por fim, a facilidade de investir em
algo sem burocracia e tributos a pagar.

O investimento deve ser feito através de empresas ou instituicdes financeiras
regulamentadas pelos érgdos oficiais, assim a seguranca e certeza que a chance de
ter caido em golpe é muito reduzida, ja que as exigéncias sao muitas por parte dos
orgaos reguladores e fiscalizadores. Pode-se afirmar que dinheiro facil é o sonho de
muitas pessoas, mas também a seguranca € um anseio de quem tem esse desejo
de ganhos altos em curto espaco de tempo, sem precisar aplicar muito esfor¢co nas

modalidades de investimento, também fugir dos tributos governamentais.

Este estudo mostra que o perfil dos investidores de Santa Rosa em Piramides
Financeiras em grande parte pessoas que se consideram conservadores, e
possuem pouco poder de investimento. Como visto na pesquisa, 90% dos
pesquisados tem menos que R$ 500,00 para investir e 85% se considera investidor
conservador. Dito isso, a pesquisa cumpre seu propoésito que é€: identificar o perfil
dos investidores em piramides financeiras de Santa Rosa/RS.

Os tipos de piramides financeiras variados sdo usados conforme a tendéncia
de investimento ou necessidade do povo em geral, um dos exemplos foi quando os
bancos comecaram a oferecer e fomentar o mercado de seguro de vida, logo veio
uma empresa em forma de piramide vendendo seguro de vida e aliciando pessoas a
cada vez mais coseguirem quantidade maior de pessoas para sustentar a piramide.
Quando os o6rgaos reguladores comecaram a investigar essa empresa, a mesma
sumiu de todos os enderecos, deixando muitas pessoas prejudicadas.

Também, por Udltimo na era da criptomoeda, muitas empresas captaram
pessoas para investir neste mercado. A promessa era retorno elevado em um curto

prazo de tempo, o resultado foi muitas pessoas endividadas em bancos e outras
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instituicbes financeiras pagando juros altos, pois ndo conseguem pagar O0S
empréstimos.

A grande maioria das piramides financeiras ndo passa de trés anos em
atividade, no primeiro ano é mais para captar pessoas influentes, no segundo ano
comeca a disseminacgdo da rede, no terceiro ano ja diminui a quantidade de adeptos
do sistema de ganhos, entdo comeca a mudanca de regras e logo o fechamento da
plataforma.

Os ganhos séo bons para quem entra no primeiro ano e no topo da piramide
pois, logo tem muitas pessoas trabalhando por ele. Para as pessoas que entram no
segundo ano tem rendimento primario muito bom, mas ja esta convencido que este
tipo de investimento vai durar quando chega no terceiro ano alguns perdem o capital
investido, mas os que saem logo do sistema tem um pouco a mais do que
investiram. Os que entram no final do segundo ano e terceiro ndo receberam o que
investiram como mostra a figura 13, 63% dos pesquisados sacaram menos que
investiram e 8% obtiveram retorno apenas do seu investimento inicial.

Com a faléncia de um sistema piramidal de investimento, a noticia se espalha,
causando um efeito de saida em massa de pessoas dos outros sistemas de
piramides. Com o surgimento de novas piramides alguns anos depois, as pessoas
que estavam no topo das piramides passadas comegcam um movimento de
aliciamento, pessoas que ainda ndo haviam investido neste tipo de sistema séo
convidadas com promessas de ganhos altissimos, com tudo isso as pessoas focam

em ganhar dinheiro e ndo procuram saber o resultado ruim obtido anteriormente.
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APENDICE A — QUESTIONARIO

PESQUISA DE TRABALHO DE CONCLUSAO DE CURSO

QUAL SUA RENDA?
( )Ate999 ( )De1000a1999 ( )De2000a2999 ( )De3000a 3999 ( ) Mais de 4000

1. QUAL E O VALOR QUE SOBRA PARA INVESTIMENTO?
( )Ate500 ( )De501a1000 ( )De1001a1500 ( )Del501a2000 ( ) Mais de 2000

2. QUAIS INVESTIMENTOS VOCE TEM?
( ) CDI,CDB,LCI,LCA ( )Poupanga ( ) Titulos Publicos ( )AcGes e Afins

3. VOCE JA INVESTIU EM ALGUM MARKTING MULTINIVEL?
()sIm ( )NAO

4. VOCE JA INVESTIU EM PIRAMIDE FINANCEIRA ?
()SImM ( )NAO

5. VOCE JULGA SEU INVESTIMENTO EM PIRAMIDE FINANCEIRA OU MARKTING MULTINIVEL?
() Muito Ruim ( )Ruim ( )Regular ( )Bom ( )Otimo

6. QUAL SEU NiVEL DE CONHECIMENTO SOBRE INVESTIMENTO?
() Muito Ruim () Ruim ( )Regular ( )Bom ( )Otimo

7. VOCE SE CONSIDERA UM INVESTIDOR?
( ) Conservador ( )Moderado ( )Arrojado

8. O QUE LEVOU VOCE A FAZER ESSE TIPO DE INVESTIMENTO?
() Facilidade de Investir ( )Oportunidade ( )Poupanga ( ) Retorno Rapido e Garantido
() Retorno Rapido e Elevado ( ) Outros, Cite:

9. COMO VOCE TEVE A INFORMAGCAO SOBRE ESSE TIPO DE INVESTIMENTO?
( )Amigos ( )Trabalho ( )Familia ( ) Outro, Cite:

10. SE INVESTIU, QUAL A SUA SATISFACAQ?
() Muito Ruim ( )Ruim ( )Regular ( )Bom ( )Otimo

11. JA TEVE PROBLEMA COM ESSE TIPO DE INVESTIMENTO?
( )Nado ( )SIM Qualfoi?

12. VOCE JA REALIZOU SAQUE?
() Ovalorqueinvestiu ( )Menos queinvestiu ( ) Mais que investiu ( ) Ndo efetuou saque



