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RESUMO

A presente dissertacdo procurou compreender os factores que levam os Traders da Cidade
de Maputo a investirem no Forex apesar dos riscos associados a este mercado. Neste
trabalho, problematizamos a visdo utilitarista do comportamento econémico racional
segundo a qual, os Traders estariam a agir de forma irracional ao investirem num mercado
de alto risco, movendo-se por crencas e emocgoes. A visao utilitarista estabelece o céalculo
das decisfes economicas relevantes, com a finalidade de obter o bem-estar ao menor custo
e sem correr altos riscos de perda. Por isso, relega para a irracionalidade todas as acgdes
baseadas em crencas e emocdes dos individuos. Para a realizacdo desta pesquisa foi usada
a metodologia qualitativa, que nos permitiu a realizagdo de entrevistas semiestruturadas
a vinte (20) Traders residentes na Cidade de Maputo. A interpretacdo dos dados foi feita
a luz da perspectiva tedrica do individualismo metodoldgico de Raymond Boudon que
defende que o individuo é um actor social e que as suas ac¢fes devem ser vistas dentro
do seu contexto social, que influencia a accdo do individuo. Para Boudon, uma accéao
pode ser considerada racional desde que o individuo tenha "boas razbes" para sua
efectivacdo. Os resultados desta pesquisa mostraram que os principais factores que levam
os Traders a investirem no Forex sdo: a busca de fontes alternativas de rendimento; a
possibilidade de obter lucros ilimitados e ficar rico em pouco tempo; a necessidade de
ajudar financeiramente familiares e a busca de ocupagdo num contexto de falta de
emprego. Estas razdes levam-nos a considerar que os Traders agem de forma racional,
tendo em conta as oportunidades disponiveis no seu contexto social e os calculos de ganho
que equacionam. As conclusdes sugerem a validacdo da hipdtese de que a crenca na
possibilidade de obter lucros elevados de forma rapida e facil leva os Traders a investirem
no Forex apesar dos riscos associados a este mercado.

Palavras-chave: Forex, Trader, Ir/racionalidade, Motivacgéo e Risco.



ABSTRACT

This dissertation sought to understand the factors that lead Traders in Maputo City to
invest in Forex despite the risks associated with this market. In this work, we problematize
the utilitarian view of rational economic behavior according to which Traders would be
acting irrationally when investing in a high-risk market, driven by beliefs and emotions.
The utilitarian view establishes the calculation of relevant economic decisions, with the
purpose of obtaining well-being at the lowest cost and without running high risks of loss.
Therefore, it relegates to irrationality all actions based on individuals' beliefs and
emotions. To carry out this research, the qualitative methodology was used, which
allowed us to conduct semi-structured interviews with twenty (20) Traders residing in
Maputo City. The data were interpreted in light of Raymond Boudon's theoretical
perspective of methodological individualism, which argues that the individual is a social
actor and that his or her actions must be seen within their social context, which influences
the individual's action. For Boudon, an action can be considered rational as long as the
individual has "good reasons" to carry it out. The results of this research showed that the
main factors that lead Traders to invest in Forex are: the search for alternative sources of
income; the possibility of obtaining unlimited profits and becoming rich in a short time;
the need to help family members financially; the search for employment in a context of
unemployment. These reasons lead us to consider that Traders act rationally, taking into
account the opportunities available in their social context and the profit calculations they
consider. The conclusions suggest validation of the hypothesis that the belief in the
possibility of obtaining high profits quickly and easily leads Traders to invest in Forex
despite the risks associated with this market.

Keywords: Forex, Trader, Ir/rationality, Motivation and Risk.
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INTRODUCAO

A presente dissertagdo, com o titulo: Entre a Racionalidade e a Irracionalidade no
Mercado Forex: Que factores levam os Traders a fazerem Investimentos de Alto Risco?
busca explorar duas componentes principais: os factores que levam os Traders a
investirem Forex, por um lado, e a problematizacdo do conceito de racionalidade

utilitarista empregue nas discussdes sobre 0s investimentos no mercado Forex, por outro.

O Forex é um segmento do mercado financeiro que se destina a realizagdo de transagdes
de compra e venda de varias moedas estrangeiras. O mercado cambial moderno surgiu
em 1971, quando se introduziu o modelo de cambio flutuante em detrimento do cambio
fixo! que, com a popularizagdo da internet e das TIC nos anos 1990, permitiu a
mundializacdo e integragcdo de novos intervenientes no mercado de cambio, ndo se
restringindo apenas as instituicbes financeiras. A ruptura das restricdes no mercado
possibilitou o surgimento de novos Traders que podiam se conectar electronicamente e
negociar em tempo real no Forex, através das plataformas de negociacdo criadas pelas

instituicdes financeiras (Rodrigues, 2016).

Para autores como Hallgren, Ljung e Temler, 2006; Dash et al., 2008; Campos, 2010;
Rodrigues, 2015; Antunes, 2015; Rodrigues, 2016; Wofuru, 2020; Saima, 2022 e Stenfors
e Muchimba, 2023, o Forex é um investimento caracterizado por diversos riscos, que séo
inevitaveis. Para além dos riscos associados as actividades virtuais no geral, Rodrigues
(2016) defende que outro risco ligado ao Forex diz respeito a auséncia de trocas fisicas e
duma entidade reguladora, o que resulta numa maior exposicao dos intervenientes ao risco

de perdas, pois ndo ha garantia nas operaces feitas neste mercado.

O mesmo posicionamento € partilhado pelo Banco de Mocambique (2021), segundo o
qual as perdas no Forex sdo da inteira responsabilidade dos préprios intervenientes, ou
seja, ndo ha garantias no caso de perdas. Paradoxalmente, apesar dos riscos de perdas

associados a este mercado, os dados da Brokernotes (2018) e Smigel (2023) mostram que

1Segundo Prazeres (Sd), cambio fixo é aquele em que o valor da moeda estrangeira é fixada pelos governos
centrais, enquanto que cdmbio flutuante é aquele em que os valores das taxas de cambio séo estabelecidos
pelo mercado, através da procura e da oferta, neste regime cambial, as taxas de cdmbio variam
constantemente. Ver: PRAZERES, H. Curso CPT Fundamentos da Economia. Sd. Disponivel em:
https://www.cpt.com.br/cursos-metodol ogia-de-ensino/artigos/cambio-fixo-e-cambio-flutuante-o-que-
sao-vantagens-e-desvantagens. Acesso em: 01 de fevereiro de 2025.


https://www.cpt.com.br/cursos-metodologia-de-ensino/artigos/cambio-fixo-e-cambio-flutuante-o-que-sao-vantagens-e-desvantagens
https://www.cpt.com.br/cursos-metodologia-de-ensino/artigos/cambio-fixo-e-cambio-flutuante-o-que-sao-vantagens-e-desvantagens

tem se registado um crescente nimero de novos Traders a investir no Forex a nivel global

— passando de 9, 6 milhdes em 2018 para 13,9 milhdes em 2023.

Neste contexto, 0 objectivo geral desta pesquisa € compreender os factores que levam os
Traders da Cidade de Maputo a investirem no Forex apesar dos altos riscos associados a
este mercado. Partindo da abordagem teérica do individualismo metodoldgico de
Raymond Boudon e da sua nocao de racionalidade, esta pesquisa procurou, por um lado,
demonstrar as "boas razdes" que levam os Traders a investirem num mercado altamente

arriscado e, por outro, mostrar a racionalidade destes actores socialis.

No que diz respeito a abordagem metodoldgica foi usada uma metodologia qualitativa,
que nos permitiu através da revisdo bibliografica e das entrevistas semiestruturas captar

as percpecoes, motivacoes e crencas dos Traders sobre o fendmeno.

Do ponto de vista cientifico, esta pesquisa mostra-se relevante na medida em que
desconstroi a visdo utilitarista da racionalidade no debate sobre as opera¢cdes no mercado
Forex. Diferentemente desta perspectiva, demonstramos que os Traders mesmo quando
movidos por crengas e emocgoes, ndo deixam de agir de forma racional, pois tém "boas
razdes" que os levam a investir neste mercado. Ademais, a pesquisa contribuird para o
debate académico em torno do mercado Forex, que ndo tem sido muito estudado

sociologicamente tanto a nivel nacional como internacional.
Estrutura da dissertacao

A presente dissertacdo esta estruturada em quatro capitulos. No primeiro capitulo faz-se
a apresentacdo do estado da arte, onde encontramos a apresentacdo e contextualizacdo do
tema de pesquisa, o debate sobre o mercado Forex e sua utilidade para a pesquisa, a

identificacdo do problema e sua relevancia, os objectivos da pesquisa e a hipotese.

No segundo capitulo, encontramos o enquadramento tedrico e conceptual, onde
apresentamos a abordagem teorica do individualismo metodoldgico de Raymond Boudon

e 0s conceitos de Trader, motivacao, ir/racionalidade, percepcao e risco.

O terceiro capitulo trata dos aspectos metodolégicos, onde encontramos o tipo de estudo,
0 método de pesquisa, a descricdo da populacdo da pesquisa, a definicdo da amostra, as
técnicas de recolha e analise dos dados, a descri¢do do trabalho de campo, as questdes

éticas e os constrangimentos da pesquisa.



No quarto e ultimo capitulo fazemos a analise e interpretacdo dos dados a luz do quadro
tedrico e conceptual. Por fim, temos a conclusdo, as referéncias bibliograficas, o

glossario, os apéndices e 0s anexos.



CAPITULO 1: ESTADO DA ARTE SOBRE AS TECNOLOGIAS DE
INFORMACAO E COMUNICACAO, COMERCIO ELECTRONICO,
MERCADO FINANCEIRO E FOREX.

Neste capitulo, apresentamos o estado da arte obedecendo trés momentos. Primeiro
cingimo-nos na discussdo sobre o processo de digitalizacdo a partir da quarta fase da
revolucéo industrial e o surgimento das tecnologias de comunicacao e informacéo (TIC).
Dai, partimos para a discussao sobre o uso de plataformas digitais para realizacdo do
comércio electronico e os riscos associados a esta actividade. A seguir, encontramos a
discussédo sobre o mercado financeiro, sociologia dos mercados financeiros, Forex, riscos
de associados a este mercado e discutimos a abordagem utilitarista da racionalidade. Por
fim, encerramos com descricéo do problema de pesquisa, relevancia cientifica, objectivos

e a hipotese.
1.1.Quarta fase da Revolugdo Industrial e Surgimento das TIC

O processo de digitalizacdo insere-se na quarta fase da revolugéo industrial. De 1750 a
1850 deu-se a primeira fase da revolugdo industrial, caracterizada pelo processo de
mudanca de uma economia agraria e artesanal para uma economia dominada pela
industria e maquinarias, ou seja, ocorreu a substituicdo do homem pela maquina (The

Editors of Encyclopedia Britannica, 2017).

Enguanto na primeira fase da revolucdo utilizou-se a energia e 0 vapor da agua para
mecanizar a producdo, na segunda fase da revolucdo industrial introduziu-se o uso da
energia eléctrica para a producdo em massa. Na terceira fase da revolucao industrial usou-
se a electronica e as tecnologias de informacdo para autonomizar a producéo. E a quarta
fase da revolucédo industrial esta sendo construida sobre a terceira e caracteriza-se pela
fusdo de tecnologias que estdo a ultrapassar os contornos entre as esferas fisicas, digitais
e biologicas (Forbes, 2016).

Importa destacar que foi na década de 1970, durante a terceira fase da revolucao
industrial, que se desenvolveram as linhas tecnoldgicas da informatica e das
telecomunicacdes, dando origem as TIC. Segundo Pacievitch (2006), TIC refere-se ao
conjunto de recursos (Hardware e Software) que possibilitam a manipulacdo de dados,

armazenamento e transmissdo de informagdo, com o objectivo de melhorar a



comunicagdo entre as pessoas e garantir a operacionalizacéo de processos que decorrem

Nnos meios virtuais.

A fusdo das telecomunicacgdes analdgicas e a informética possibilitaram a veiculacéo da
informagdo sob um mesmo suporte: o computador, onde “se cria a possibilidade de a
realidade ser traduzida na linguagem digital, automatizando a informagao” (Santos, 2011:
75). Assim sendo, podemos considerar que as TIC representam o ponto de partida para a
construcdo de uma sociedade de informacdo, onde a evolugdo no acesso as novas
tecnologias, mdveis ou ndo, aliada a imensa quantidade de aplicacGes baseadas nos
dispositivos, vém transformando de forma répida os modos de socializacdo dos
individuos, das organizacdes, governo e comunidade, proporcionando a construcdo de

redes de colaboracao e processos de inovagéo.

Segundo Pacievitch (2006), actualmente, as TIC sdo utilizadas nas mais diversas areas,
na industria (no processo de automacéo), no comeércio (na gestao, nas diversas formas de
publicidade), no sector de investimentos (informacao simultanea, comunicacao imediata)

e na educacdo (no processo de ensino e aprendizagem e na educacéo a distancia).

De acordo com Marr (2016), o maior desafio que enfrentamos na actualidade é de
entender e moldar a revolugdo da nova tecnologia, que envolve uma transformacéo da
humanidade, na maneira como vivemos, trabalhamos e nos relacionamos uns com 0s
outros. Para o autor, considerar possibilidades ilimitadas de ter milhares de milhdes de
pessoas conectadas por dispositivos moveis, dando origem a capacidades de
armazenamento e acesso ao conhecimento, sobre a confluéncia de descobertas
tecnoldgicas emergentes, como a inteligéncia artificial, robotica, internet, nano
tecnologia, entre outros, ainda é algo de dificil compreensdo dado o seu profundo e
controverso alcance. Por causa destas incompreensdes, Szczerba (2015) defende que a
evolucdo tecnoldgica divide opinides. Enquanto uma parte da sociedade encara a
tecnologia como algo negativo, outra parte considera como uma forma de aproximacéo

social que auxilia a resolucdo de alguns dos nossos maiores desafios.

Preston (2015) defende que a informatica e a difusdo das novas tecnologias esta a atingir
tanto a oferta quanto a procura dos negdcios. Assim sendo, os individuos e as empresas
existentes sdo obrigados a apropriar-se dessas ferramentas, caso contrario serdo
ultrapassados, comprometendo sua sobrevivéncia no mercado. Para 0 mesmo autor, nos

Galtimos tempos, o poder da internet, em particular do telefone mével, desencadeou um
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movimento que esta a desestabilizar as bases e camadas fulcrais das empresas, movendo
0 poder para novos lugares, principalmente para a internet, que se tornou 0 mecanismo

mais poderoso para corresponder as necessidades dos individuos.

Na mesma senda, Ribeiras (2018) defende que as TIC tém um grande potencial na
reducdo da pobreza, ao promover a inclusdo social e financeira das comunidades, pois
estas podem ser utilizadas de diversas maneiras e em varios ramos de actividades,
podendo se destacar as industrias no processo de automacao, no comércio e publicidades,
no sector de investimentos com informagdes simultdneas e comunicagdo imediata, e na

educacdo, no processo de ensino e aprendizagem.

Portanto, as tecnologias ndo sdo por si negativas para a humanidade, mas € preciso
considerar que dependendo da forma como estas ferramentas sdo usadas podem resultar
em danos. Conforme as pesquisas descritas anteriormente, a evolucdo tecnologica mudou
significativamente as relagdes sociais, permitindo a reducdo de barreiras sociais e fisicas.
Ademais, tem criado oportunidades de geracdo de novas fontes de rendimento, pois

permite a digitalizacdo e acesso de varios produtos e servicos atraves da internet.
1.1.1. Analise do contexto africano

De acordo com Colce (2017), a quarta fase da revolucéo industrial esta a acrescentar mais
dinamismo na economia global. Entretanto, os paises africanos ainda ndo exploraram
cabalmente o crescimento da digitalizacdo e conectividade com a internet que, segundo
0 autor, pode impulsionar o desenvolvimento do continente. A introducdo destas
tecnologias em alta escala permitiria a inovacdo e impulsionaria o surgimento de novos

modelos de negdcio e prestacdo de servicos publicos e privados.

O mesmo autor defende que o continente africano deve desenvolver habilidades digitais
como parte das estratégias de transicdo da popula¢do de empregos com baixa qualificacao
e salarios baixos para empregos de alta qualificacdo e salarios competitivos. Para tal
devem expandir a literacia digital através do desenvolvimento de curriculos prontos para
o futuro. Uataia (2014) defende igualmente que as TIC sdo um factor importante ndo s6
para o desenvolvimento social e econdémico, como também para a competitividade e
crescimento dos individuos e comunidades. Estas tecnologias permitem libertar o
potencial criativo e conhecimento incorporado numa sociedade. Xavier, Teixeira e Silva

(2010) salientam que com o poder da tecnologia é possivel educar todos os cidadaos



africanos em todo o continente, abrir novas oportunidades e criar novos empregos com

recursos as plataformas digitais.

Para Kelly (2013), no continente africano destacam-se as seguintes &reas impulsionadas

pelas TIC: Agricultura, adaptacdo as mudancas climaticas e servicos financeiros.

e Agricultura - nesta area as TIC permitiram o fornecimento de seguro agricola para
0s agricultores, usando, como método de pagamento, a moeda digital;

e Adaptacdo as mudangas climéticas - as TIC permitiram as comunidades locais
mapear as suas aldeias usando dispositivos de GPS e a criarem habilidades para o
desenvolvimento de estratégias de adaptacdo as mudangas climaticas;

e Servigos financeiros - as TIC permitiram através da telefonia movel o pagamento

e acessos aos servigos financeiros através de smartphones.

Segundo Kemp (2018), o continente africano tem experimentado as maiores taxas de
crescimento e penetracdo da internet, com um incremento superior a 20% ao ano. Grande
parte desse crescimento exponencial deve-se a utilizacdo de smartphones. Dados recentes
indicam que, em 2024, apenas 38% da populacdo africana estava online, sendo que 57%
dessas pessoas encontravam-se nas areas urbanas e 23% nas rurais (Akintaro, 2025).
Além disso, a cobertura de banda larga movel atingia 86% da populacdo em Africa e o
restante ainda ndo tinha acesso, evidenciando uma exclusdo digital consideravel, em parte
devido aos precos elevados da internet. Ademais, a velocidade da internet € vista como
um problema, uma vez que grande parte do continente ainda experimenta velocidades
abaixo do padrdo minimo global (Colce, 2017). Mesmo com esses desafios, a utilizacdo
da banda larga, mais especificamente das conexdes de internet movel, estd se tornando

cada vez mais popular no continente africano.

O crescimento explosivo das Tecnologias da Informacdo e Comunicacédo, para alem de
permitir o acesso as diversas plataformas digitais, criou condicGes para a expansdo de
diversos servicos e, de modo particular, aumentou o volume das importacdes em Africa.
Em 2018, o volume total das importacdes do continente foi de aproximadamente 474
bilhdes de dolares e, deste total, 23,7 bilhdes de dolares foram transacionados
directamente através de plataformas digitais (UNCTAD, 2021). Ja em 2023, a UNCTAD
(2023) mostrou que o volume total de importagdes no continente foi estimado em cerca

de 580 bilhGes de dolares, representando um aumento de cerca de 22% em relagdo a 2018,
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e as plataformas digitais foram responséveis por cerca de 40 bilhdes de dolares. Estes
dados sustentam a ideia de que se regista uma tendéncia crescente do volume do comércio

electrénico no continente africano.

1.1.2. Contexto de Mogcambique

Conforme Fernando (2016), Mocambique estd a acompanhar as tendéncias globais em
que 0 acesso a internet esta a mudar de computadores pessoais para conexdes méveis.
Este é o resultado dos avancos tecnolégicos que permitem o uso de aparelhos celulares e
outros dispositivos méveis mais baratos para executar aplicativos de internet, juntamente
com a melhoria do acesso dos operadores da banda larga. Apesar disso, 0 acesso e uso da
internet ainda constituem um desafio para maior parte da populacdo, tendo em conta a
realidade econdmica do pais, pois 0s custos de acesso a internet se mantém em patamares
elevados, ao contrario do que se esperava aquando das ligacdes de Mogcambique a opgéo

de banda larga através de cabos submarinos internacionais.

Apesar dos desafios, a literatura mostra que em Mocgambique o uso das TIC tém registado
um avanco consideravel nos altimos anos, principalmente com a massificacdo do uso do
telefone movel. De acordo com o relatério da Datareportal (2024), em Mocambique
existem cerca de 18,9 milhdes de nimeros activos, mais de 1,3 milhdes comparado com
0 ano anterior. Entretanto, isto ndo representa o numero real de utilizadores, pois alguns
utilizadores possuem mais de um dispositivo telemdével. Mas o mesmo relatorio,

considera que 55% da populacéo possui telemdvel.

No que diz respeito ao acesso a internet, o relatério da Datareportal (2024) mostra que no
inicio de 2024, em Mocambique, havia 7,96 milhGes de utilizadores de internet, o que
significa que neste periodo apenas 23% da populacdo é que tinham acesso a internet.
Deste universo, 71% utiliza o telemdvel para aceder a internet, 23% utilizam

computadores e os restantes utilizam outros aparelhos.

Quanto a utilizacdo das redes sociais, para além da funcdo afectiva de aproximar os
individuos, servem simultaneamente para a realizacdo do comércio electronico pois
permitem a interacdo entre vendedores, consumidores e o0 contacto com os diversos
produtos e servigos. Os dados do mesmo relatorio mostram que apenas 9,3% da populacéo
€ que usava as redes sociais, sendo o Facebook a rede social mais usada em Mocambique,

seguindo o Whatsapp, TikTok, LinkedIn, Instagram e Twitter.



Bacuane (2013) e Colce (2017) sublinharam esta tendéncia crescente da digitalizagcdo no
pais, sobretudo nas &reas financeiras, onde de acordo com 0s autores ja se regista a
introducdo de moedas digitais, como é o caso do Bitcoin. Bacuane (2023), recorrendo aos
dados do Banco de Mogambique, mostrou que as transacgoes de Internet Banking tiveram
crescimento consideravel de 2018 a 2022, passando de 2,1% da populacdo com acesso a
este servico para 5% em 2022.

No tocante a dispersdo geografica, Tsandzana (2018) defende que apesar da maior parte
da populacdo mogambicana ser maioritariamente rural, onde encontramos 61%, e na area
urbana 39%, a maior parte dos individuos com acesso a internet encontram-se nas areas

urbanas, principalmente na Cidade de Maputo.

Estes estudos, apesar de reconhecerem o0s desafios que persistem no processo de
digitalizagdo em Mogambique, revelam que h&d um crescimento gradual no acesso aos
recursos tecnologicos, principalmente a internet, que se tornou uma ferramenta chave no
cotidiano dos individuos e das organizagdes, permitindo a conexao entre estes e 0S

diversos servicos e produtos, tanto nacionais como internacionais.
1.2. Plataformas digitais e comércio electrdnico

Segundo Caeiro (2021), as plataformas digitais subdividem-se em: plataforma de social

media, plataforma de sistema operacional e plataforma de pagamento?.

Assim sendo, o comércio electronico corresponde a todos 0s processos envolvidos na
cadeia de valor realizada através das plataformas digitais, que recorrem as ferramentas da
tecnologia de informacdo e de comunicacdo para atender as necessidades exigidas pelos

negocios (Nakamura, 2011).

Para 0 mesmo autor, a evolucdo das ferramentas digitais e globalizacdo do acesso a
internet permitiram que empresas e particulares engrenassem no comércio electronico,
onde com recurso a estas ferramentas realizam negocios electronicamente com maior
eficiéncia, rapidez e menor custo. De acordo com as Nacbes Unidas, s6 em 2020 as
vendas online movimentaram cerca de 26,7 trilhdes de ddlares, o correspondente a 19%
do comércio mundial, e a tendéncia é de continuo crescimento das transacoes online. Este

crescimento deveu-se também as restrigdes impostas a realizagdo do comércio fisico no

2 Ver a seccgédo do glossario



contexto do combate a pandemia da corona virus (Covid-19). Como alternativa, 0s
individuos e empresas recorreram ao comércio electrénico (UNCTAD, 2021).

A semelhanca do cenério global, em Mocambique o volume do comércio electronico
regista crescimento significativo, resultando no surgimento de inimeras entidades ligadas
ao comércio electrénico que nascem dia apds dia com a oferta de novos e diversos
servicos. Estes servigos sdo fornecidos atraves de paginas na internet, redes sociais e por
aplicacOes para telemoveis, tais como: "Mais Vendas", Yezo Moz, Bazara, entre outros
(Manhica, 2017).

No tocante aos sistemas de pagamento, Nakamura (2011), refere que nos ultimos anos,
os sistemas de pagamentos eletrdnicos tornaram-se um factor importante para a evolugédo
do comércio electronico, porquanto atraves destes sistemas as empresas proporcionam
solucBes mais rapidas e com menor custo aos consumidores. De acordo com Nakamura
(2011); Aigbe e Akpojaro (2014), os sistemas de pagamentos electrénicos dividem-se em:
cheque electronico, cartdo inteligente, cartdo de crédito, cartdo de débito e carteira

electronica®.

Actualmente, no contexto nacional, o dinheiro movel tornou-se a forma de pagamento
mais usada e que tem a possibilidade de alcancar maior numero de cidadaos
moc¢ambicanos, tanto da area urbana assim como da area rural, tirando vantagem de redes

sem fio e outras tecnologias de comunicacdo (Manhica, 2017).

O autor defende que na realidade mocambicana, torna-se muito complicado e caro para
provedores de servicos ou vendedores implementarem solucGes de pagamento online
utilizando sistemas de pagamento internacionais. A razdo que torna dificil a
implementacao deste sistema pode se resumir no facto do cartdo de crédito ser inacessivel
para a maior parte dos mog¢ambicanos e, segundo Bucuane (2023), apesar de verificar-se
algum crescimento no uso do Internet Banking, este ainda é reduzido, tendo passado de

2,1% da populacdo com acesso a este servico em 2018 para 5% em 2022.

Mas também, podem se elencar outras razdes tais como: as taxas envolvidas na aquisicao
e manutencdo de cartBes de crédito ainda sdo elevadas; os pagamentos nos sistemas
internacionais sdo feitos em dolares norte-americanos; 0s diversos gestores de servicos

de comércio electrénico em Mogambique sdo obrigados a rever diariamente 0s pregos de

% Ver a secgdo do glossario.
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suas montras virtuais porque, apesar dos precos serem publicados em metical, no
momento da transaccdo os mesmos sdo convertidos para délares, o que faz com que

flutuacGes no cambio os afectem directamente (Manhica, 2017).

Para esta dissertacdo, compreender a diversidade e funcionamento das plataformas
digitais e dos sistemas de pagamento é crucial pois, sendo o Forex uma plataforma de
negociagdo online, as transac¢Oes de depdsito, transferéncia e levantamento de valores
sdo efectuados atraves desses sistemas de pagamento electronico, geralmente com recurso
a cartbes de crédito e carteiras electronicas, contribuindo para o crescimento e difusdo

dos diversos mecanismos de pagamentos de transaccdes electrénicas em Mogambique.

No geral, 0 processo de compras electronicas através das diferentes plataformas digitais

disponiveis obedecem as seguintes etapas:

1. Apos apreciar 0s produtos e servigcos disponiveis na plataforma digital, o cliente
faz uma requisicdo ao vendedor de forma que este disponibilize os precos ou

informacGes adicionais sobre o produto/servico;

2. O vendedor disponibiliza ao cliente as informacgdes requeridas e o preco dos

produtos;

3. Se o interesse na compra do produto/servi¢o permanecer, o cliente e o vendedor
discutem as modalidades de pagamento (alguns vendedores optam pelo
pagamento na totalidade e outros optam pelo pagamento de 50% do valor e o

restante pagamento € feito apos a entrega);

4. O cliente e o vendedor definem o mecanismo de pagamento, geralmente o

vendedor disponibiliza o namero do celular ou conta bancaria para o pagamento;

5. O cliente efectua o pagamento e a operadora de telefonia movel ou banco

notificam o cliente e o vendedor sobre a transaccao;

6. O vendedor faz a entrega dos produtos. Apds receber os produtos o cliente faz o

pagamento do remanescente, se for a modalidade acordada. ~
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Figura 1: Ciclo do comércio electronico em Mogambique
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Fonte: Adaptacédo do autor a partir do texto de Manhica (2017).

1.2.1. Riscos associados ao comércio electrénico

A seguranca nas operacoes realizadas através de plataformas digitais tem sido uma das
maiores preocupac¢des nos ultimos tempos. Nesta perspectiva, Nakamura (2011) mostra
que grandes investimentos tém sido destinados para manutencdo e melhoria dos sistemas
de seguranca para garantir o funcionamento perfeito dos sistemas online, entre 0s quais
os sites de comércio eletrénico, Internet Banking e outros servi¢os online disponiveis.
Mesmo com investimentos na protecdo dos sistemas electronicos, 0s usuarios ainda
continuam vulneraveis e propensos a possiveis invasdes e fraudes electrénicas
(Wongtschowski, 2011). Solomon (1998) acrescenta que todos os usuéarios de plataformas
digitais envolvidos no comércio electrénico convivem com um risco percebido. Trata-se
da crenca de que a compra de um produto ou servi¢o pode resultar em consequéncias

negativas.

Wongotschowski (2011), no seu estudo sobre a seguranca nas aplicacdes transacionais
pela internet, identificou varias tipologias de riscos que podem ocorrer no ambiente

virtual. Entre os quais destacamos, a espionagem de senhas, falsificacdo de dados, virus,
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roubo de sessdo, modificacdo de transagdes, inexperiéncia do usuério, keyloggers e telas
falsas.*

Kovacs e Faria (2004) também fizeram o levantamento de alguns riscos que podem
ocorrer no contexto do comércio electronico. Os autores categorizaram 0s riscos nas
seguintes tipologias: riscos fisicos, riscos de satisfacdo, riscos psicologicos, riscos

funcionais, riscos financeiros, riscos de tempo e riscos sociais.®

Para 0s autores acima citados, a actividade de comércio electronico esta associada a uma
variedade infinita de riscos que 0s seus usuarios estdo sujeitos. Alguns tém consciéncia
da existéncia dos mesmos e adoptam estratégias para minimizar a sua ocorréncia, mas
outros usuérios ndo tém consciéncia da sua existéncia, o que concorre para maior
exposicdo ao risco presente nestas transacOes comerciais. Importa frisar que os
operadores do Forex também estdo sujeitos a estes riscos, principalmente os descritos por
Wongtschowski, pois 0s riscos que o autor levanta estdo ligados ao ambiente virtual de
forma genérica, enquanto que os riscos levantados por Kovacs e Faria (2004) dizem
respeito, de forma especifica, ao comercio electronico. Portanto, € possivel a partir daqui
notar que a exposi¢do ao risco ndo ocorre apenas quando os Traders actuam no Forex,

mas a partir do momento que estes conectam-se ao mundo virtual.
1.3. Mercado Financeiro

Para Pesente (2019), Mercado Financeiro designa o ambiente fisico ou virtual onde ocorre
a negociacdo de activos: titulos, moedas, ac¢oes, derivativos, mercadorias, commodities,
entre outros bens e activos com algum valor financeiro. De acordo com 0 mesmo autor,

0 Mercado Financeiro pode ser subdividido em quatro segmentos especificos:

Q) Mercado Monetério, que corresponde as opera¢des de curtissimo prazo com

titulos publicos;

(i) Mercado de Capitais, que corresponde as negociacdes envolvendo titulos de

divida e de propriedades emitidas por empresas;

(iii)  Mercado de Crédito, que corresponde as operacdes de empréstimos

concedidos por instituicdes financeiras;

4 Ver a secgdo do glossario.
% lbidem.
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(iv)  Mercado de Cambio, também conhecido por Forex, que corresponde as
transaccdes de compra e venda de moeda estrangeira.

Nesta dissertacdo focamo-nos no quarto segmento, pois é onde o objecto da pesquisa

realiza suas operacoes.

Segundo Goldstein e Yang (2017), para compreendermos o funcionamento do Mercado
Financeiro temos sempre de considerar um factor essencial chamado divulgacdo das
informacGes. A divulgacdo de informagbes tem como componente principal a regulacéo

dos mercados financeiros, cuja importancia pode ser vista em quatro perspectivas:

I. A primeira surge quando a divulgacdo provoca uma melhoria na qualidade do
mercado, através da assertividade, ou seja, uma divulgacdo objetiva, clara e

confiante;

ii. A segunda refere que a divulgacéo das informacdes pode impedir a producédo de

informacdes especificas, o que se ira reflectir na qualidade do mercado;

iii. A terceira perspectiva afirma que a divulgacdo pode afectar a eficiéncia das
decisOes reais de investimento, pois os decisores dependem das informacdes para

tomar e orientar as suas decisoes de investimento nos mercados financeiros;

iv.  Por fim, a quarta defende que a divulgacdo da informacdo também afecta quer

pela positiva quer pela negativa o bem-estar dos investidores e a negociagéo.

O’Sullivan e Sheffrin (2002) salientam que os mercados financeiros desempenham um
papel fundamental na estabilidade de uma economia, permitindo que através da alocacao
de recursos e transparéncia na informacdo, garantam que 0s precos sdo apropriados e

eficientes de modo a gerar liquidez para os empresarios e para 0s negdcios.

1.3.1. Sociologia dos Mercados Financeiros

A sociologia dos mercados financeiros constitui uma vertente da sociologia econdmica,
gue vem ganhando notoriedade na sociologia nos ultimos anos. Este campo, procura
compreender os mercados financeiros ndo apenas como espagos de trocas econémicas,
mas também como construcdes sociais complexas, atravessadas por normas, redes,
culturas e relagdes de poder (Knorr-Cetina e Preda, 2005 e Fligstein e Dauter, 2007). Esta

abordagem difere das teorias econdmicas neoclassicas, que tendem a representar 0s
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mercados como estruturas autorreguladas e orientadas pela racionalidade instrumental

dos agentes maximizadores de utilidade (Callon, 1998 e MacKenzie, 2006).

Nesta temética, encontramos contribui¢des dos seguintes autores: Abramovay (2004),
Knorr-Cetina e Preda (2005), Polanyi (1944), Callon (1998) e Bourdieu (2000).

Abramovay (2004) argumenta que os mercados ndo devem ser compreendidos como
mecanismos autbnomos, mas como espagos sociais complexos, cuja estrutura é permeada
por interaccdes humanas, disputas simbdlicas, confianca e regras morais. Segundo o autor
“tratar o mercado como algo separado da vida social significa renunciar a sua

compreensao efectiva” (Abramovay, 2004: 58).

Na mesma linha, Knorr-Cetina e Preda (2005) propdem a andlise dos mercados
financeiros como sistemas sociotécnicos, ou seja, Como arranjos nos quais dispositivos
tecnoldgicos, saberes especializados, normas sociais e praticas simbolicas operam em
conjunto. A actuacdo dos Traders, por exemplo, ndo pode ser separada dos algoritmos,
das plataformas de negociacéo ou dos sistemas de informacdo que mediam as decisdes.
Assim, os autores defendem que o0s mercados sdo realidades performativas,
constantemente construidas e reconstruidas por aqueles que os habitam (Knorr-Cetina e
Preda, 2005).

Na Optica de Polanyi (1944) os mercados nunca foram inteiramente livres nem
autorregulados, pois estdo sempre embebidos em relacdes sociais. Para o autor, a analise
historica demonstra que a autonomizacao dos mercados exige uma construcdo politica e
institucional profunda e, frequentemente violenta, que rompe com as formas tradicionais
de regulacao social e, por isso, 0 mercado ndo é uma ordem natural, mas um artefacto

socialmente produzido.

Michel Callon (1998) vai mais longe, ao propor que 0s mercados sdo agenciados por
dispositivos técnicos e tedricos que definem o que é considerado racional. As ferramentas
econdmicas ndo sdo apenas descritivas, mas performativas, isto é, contribuem para
configurar o proprio funcionamento do mercado. Esta perspectiva € particularmente
relevante no contexto dos mercados financeiros contemporaneos, onde algoritmos,
plataformas de trading e modelos econométricos ndo apenas medem a realidade, mas

também ajudam a cria-la.
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Por fim, Bourdieu (2000) oferece bases tedricas que nos permitem pensar 0s mercados
financeiros enquanto campos sociais estruturados por habitus, capitais (econémico,
social, simbolico) e lutas pela defini¢do legitima do que € racional. Neste contexto, o
comportamento dos agentes, incluindo os Forex-Traders, ndo é guiado apenas por
calculos objectivos, mas também por disposi¢cdes incorporadas, regras do jogo e disputas
pelo reconhecimento dentro do campo.

Deste modo, ao cruzar estas contribuicdes, é possivel depreender que para a analise dos
mercados financeiros devemos incorporar variaveis sociolégicas que explicam como se
estrutura a accao econdémica e como 0s actores percebem o risco e a oportunidade. Esta
abordagem é particularmente Util para compreender préticas de investimento de alto risco,
como as que se observam no mercado Forex, onde factores como crencas e emogdes,

escapam aos critérios de analise do mercado financeiro tradicional.
1.3.2. Contexto histérico do surgimento do Forex

O Mercado de Cambio como é conhecido actualmente surgiu por volta de 1944, quando
a economia global estava a recuperar de varias situacoes tragicas, incluindo a Grande
Depresséo e as duas guerras mundiais. Mas foi em 1971 que surgiu a primeira plataforma
do Mercado Forex, com a funcionalidade de negociacdo (compra e venda) de qualquer
moeda (Campos, 2010).

A fim de revitalizar a economia apés a Segunda Guerra Mundial, varios paises da Europa
tiveram de criar um novo sistema financeiro que fosse estavel e promovesse 0
crescimento. Para tal, estabeleceu-se o acordo de Bretton Woods. Nessa altura, os Estados
Unidos da América estabeleceram-se como a maior poténcia econdémica, e iss0O
significava que a sua moeda era a mais estavel entre todas as outras moedas. Foi entdo
decidido que o dolar americano tornar-se-ia a espinha dorsal do novo sistema financeiro.
O preco do ddlar americano foi vinculado ao preco do ouro, que comecou em 35 USD
por onga. Outras moedas usadas noutros paises foram entdo vinculadas ao délar dos EUA
(Morrison, 2019).

Na linha de Boughton e Lateef (1995), o desenvolvimento do sistema financeiro mundial
e a adopcédo do acordo de Bretton Woods deram origem a duas importantes instituicbes
financeiras globais, o Banco Mundial e o Fundo Monetario Internacional. Ao Banco

Mundial coube fazer empréstimos a paises com economias em dificuldades, o que
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promoveria os esfor¢os de desenvolvimento e reabilitacdo desses paises, especialmente
aqueles que foram devastados pelas guerras. O Fundo Monetéario Internacional podia
conceder empréstimos aos diferentes bancos centrais, o que resultou numa estabilizacao

das taxas de cambio.

Morrison (2019) defende que embora o acordo de Bretton Woods tenha inicialmente
funcionado para a maior parte de seus membros, gradualmente provou-se insustentavel.
As taxas de cAmbio eram cada vez mais dificeis de manter devido a vérios factores de
reequilibrio econémico. Como resultado, em 1973, o acordo foi descartado e substituido
pelo sistema de Bretton Woods I1. O novo sistema financeiro permitia que as moedas
estrangeiras flutuassem em relacdo a outras moedas, dependendo das diferentes forcas do
mercado. Apds alguns anos, as principais moedas “flutuavam” e ndo estavam
necessariamente vinculadas ao dolar americano. Este foi o inicio das moedas Fiat (moeda
fiduciaria - dinheiro sem valor intrinseco que é usado como dinheiro devido ao decreto
do governo) (Mankiw, 2014).

Em funcéo disso, de acordo com Rodrigues (2016), em 1978, o sistema de flutuacéo livre
passou a ser obrigatorio e a dominar o Mercado Cambial. Na tentativa de ganhar
independéncia relativamente ao dolar, os paises da Europa criaram o Sistema Monetario
Europeu em julho de 1978, tendo colapsado em 1993. Mas em 1999, uma segunda
tentativa foi bem-sucedida, defendendo uma flutuacdo méxima da taxa de cambio de

15%, que deu origem ao Sistema Monetario Europeu actual.

Nesse momento verificou-se a evolu¢do de um mercado fechado, em que a transacgédo
envolvia instituicdes financeiras como intermediarias e que, desta forma, dificultava a
participacdo de investidores individuais, para um mercado aberto, em que 0s custos de
transaccdo passaram a ser apenas uma fraccéo do que eram anteriormente. Na nova versao
do Mercado, novos participantes apareceram no mercado, como € o caso dos Traders que
triplicaram o volume das transac¢oes, gracas a conexdo as plataformas de negociacao via
internet (King, Osler e Rime, 2011).

Portanto, desde a década de 1970, com o surgimento da primeira plataforma de
negociacdo, o Mercado Cambial tem assistido uma grande afluéncia de entidades
financeiras como casas de negociacédo, fundos de hedge e bancos, bem como negociadores
individuais, popularmente designados por Traders. Actualmente, com o crescimento e

aplicacdo de novas tecnologias no Mercado Cambial, este conseguiu transpor as barreiras
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entre os paises e diferencas de fuso horario, tornando-se num mercado que funciona em

tempo real em todo Mundo.
1.3.3. Caracteristicas do Forex

Bastardo (2011), Rodrigues (2016) e Caeiro (2021) sublinharam que o Mercado Cambial
se divide em dois segmentos: o Mercado de Balcdo ou OTC e o Mercado de Cambios
Oficiais ou Mercado de Bolsa. O Forex faz parte dos Mercados de OTC, que séo 0s
Mercados ndo regulamentados onde os contratos apresentam uma grande flexibilidade
sendo realizados directamente pelos intervenientes mediante 0s seus interesses,

nomeadamente sobre 0s montantes, prazos e activos negociaveis.

A grande particularidade dos Mercados OTC reside no facto de que ndo tém um local
fisico para realizar as trocas monetarias, pelo que os compradores e vendedores realizam
acordos contratuais electronicos. Por ndo existir troca fisica, também ndo existe
compensagdo ou garantia nas transac¢Oes e, consequentemente, 0s negociantes estdo
expostos ao risco da contraparte (counterparty - no Forex, a contraparte pode ser um

banco, instituicdo, corretora ou negociador de retalho) (Caeiro, 2021).

Diferente dos Mercados OTC, o Mercado de Bolsa é um mercado organizado, regulado
por uma entidade supervisora, onde os contratos sao padronizados, com prazos definidos,
sobre activos definidos e sujeitos a regulacdo da cdmara de compensacao, ndo permitindo
grande margem de flexibilidade aos intervenientes. A Chicago Mercantile Exchange
(CME), a Chicago Board of Options Exchange (CBOE), a International Financial Future
Exchange (LIFFE), Swiss Options and Future Exchange (SOFFEX) e Euronext sao

alguns exemplos de Mercados de Bolsa (Bastardo, 2011).

Para Bastardo (2011); Silva et. al. (2013); Rodrigues (2015); Rodrigues (2016) e Caeiro
(2021), o Mercado Forex apresenta como principais caracteristicas a sua dimensao

mundial, o funcionamento continuo e a sua elevada liquidez:

A dimensdo Mundial refere-se ao facto de que em todo o Mundo podem se realizar
operacdes financeiras no Forex, transacionando divisas em qualquer altura do dia, com
alteracdo de cotagdes. A dimensdo mundial resulta da conjugacdo de alguns factores,
entre eles a perfeita divulgacdo da informagdo (informacdo online) e mobilidade

internacional do capital.
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O Forex funciona de forma continua durante 24h nos dias Uteis devido a diversificacéo
das bolsas no Mundo, sendo que em cada dia sucedem-se trés sessdes: sessao asiatica
(Téquio), sessdo europeia (Londres) e sessdao americana (Nova lorque). A continuidade
das operacfes no Forex para além de ser uma vantagem, origina a possibilidade de
alteragBes permanentes nas taxas de cAmbio, aumentando o nivel de risco cambial e, como

resultado, é fundamental uma éptima qualidade da informacéo.

Finalmente, a dimensdo da elevada liquidez deve-se ao facto de o mercado cambial
apresentar como principal caracteristica a sua liquidez, que resulta da laboracao global e
continua. O periodo de maior liquidez é no inicio da tarde europeia, quando a Europae a
costa leste dos EUA estdo abertos. E neste periodo em que sdo realizadas muitas
operacgdes de alto valor. O periodo de menor liquidez ocorre na costa oeste do EUA,
quando as bolsas europeias estdo fechadas e o0 mercado asiatico ainda estd no comeco,
sendo este periodo utilizado para intervencdes cambiais dos bancos centrais. Segundo
Mugo (2024), em termos de volume do capital o Forex movimentava cerca de 7,5 trilnGes

de ddlares por dia no ano de 2022.
1.3.4. Moedas negociadas

Para Morrison (2019), das mais de 150 moedas que circulam no mundo, apenas algumas
sdo activamente negociadas no Forex. No total apenas 15 pares de moedas sdo
negociadas. No entanto, o volume de negociacdo no Mercado Cambial esta em volta de
7 moedas principais: USD, EUR, JPY, GBP, CHF, AUD e CAD. Destas o0 USD é
negociado de forma mais activa devido ao seu papel como "moeda veiculo” do Mercado.
Regra geral, para trocar qualquer moeda que ndo seja o ddlar americano por qualquer
outra moeda, € necessario converter a primeira moeda em ddlares e em seguida negociar
os dolares para a segunda moeda. Para o autor, o peso do USD pode ser verificado a partir
dos dados de 2019, onde o USD movimentou 88,3% das operaces no Mercado Cambial

diariamente.

As moedas negociadas no Forex estdo listadas em pares, como por exemplo: EUR/USD
ou CAD/JPY, que representa o Euro versus o dolar americano e o dolar canadiano versus
0 iene japonés. Isto significa que as operacdes de compra e venda de moedas ocorrem de
forma simultanea. A venda duma moeda significa a compra de outra. Segundo Cairo
(2021), para cada par existe um preco associado como, por exemplo: 1,3847 se este prego

estivesse associado ao par USD/CAD, significava que custariam 1,3847 CAD para
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comprar 1 USD. Esta diferenca é referida como taxa de cambio, também conhecida como
Exchange rate. Esta flutua continuamente dependendo das condi¢des do mercado actual

e é na variacdo que os operadores ganham ou perdem.

Abaixo apresentamos a ilustragdo duma negociacdo usando a plataforma Metatrader 5
(MT5), onde esta a negociar-se o par de moedas EUR/USD. Nesta operacdo decorre a
venda do EUR e compra do USD. As velas vermelhas representam forca na tendéncia de
vendas e as velas azuis representam forca na tendéncia de compra, ou seja, quando o
grafico toma o sentido descendente, a operacdo de venda € lucrativa, e se durante a
operacao de venda o grafico tomar o sentido ascendente a operacao estara a somar perdas.
O mesmo sucede no caso de operagdes de compra.

Figura 2: Negociagao no Forex
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1.3.5. Principais intervenientes no Forex

Autores como Campos (2010); Rodrigues (2015); Rodrigues (2016) e Caeiro (2021) sdo
unanimes em afirmar que os principais intervenientes no Mercado Forex sdo os Bancos
Centrais e Comerciais, Correctoras, Empresas e Especuladores, também designados por
Traders.

1.3.5.1.Bancos Centrais e Comerciais

Segundo Caeiro (2021), a maioria dos Traders do Forex consideram o papel dos bancos
centrais apenas na medida em que as suas acgdes politicas influenciam directamente as
taxas de cambio. Por esta raz&o, 0s bancos centrais estdo entre 0s maiores e mais activos
participantes no Mercado Forex. Apesar de anunciar a economia do laissez-faire, muitos
bancos centrais monitoram de perto o valor das suas respectivas moedas. Quando as taxas
de cambio se desviam largamente de um valor pretendido, alguns bancos centrais acabam

por intervir nos proprios mercados cambiais.

Entretanto, os maiores negociadores do Mercado Forex sdo os bancos comerciais. Os
bancos comerciais, assumem uma posi¢cao mais activa negociando em seu nome, ou de
uma forma mais passiva, respondendo as solicitagdes dos seus clientes e agindo como um
intermediario. Portanto, os bancos comerciais na sua actuacdo podem assumir dois
papéis: de dealers ou market-makers. Como dealers transaccionam moedas nos mercados
sendo também solicitados a aconselhar estratégias de mercado aos seus clientes. Como
market-makers, os bancos estdo sempre dispostos a comprar e vender moedas garantindo
a liquidez do mercado com o objectivo de obter lucro através do bid-offer spread®
(Rodrigues, 2015).

1.3.5.2. Correctoras

Séo agentes que tem como funcdo intermediar a oferta e a procura no mercado, sem se
envolverem directamente nas transac¢fes, cobrando comissdes pelo servigo. A sua
posicdo no mercado envolve um enorme conhecimento, ou seja, sabem exactamente

guem esta disposto a comprar e vender, evitando assim grandes perdas de tempo. Sdo

& Bid-offer spread é a diferenca entre a taxa de venda (bid) e a taxa de compra (offer) (Rodrigues, 2015).
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muito utilizados por bancos devido a confidencialidade sobre as identidades envolvidas
na operacao (Rodrigues, 2015).

As correctoras sdo importantes na negociacao no Mercado Forex, principalmente para 0s
investidores particulares, pois o valor das negociacdes dos Traders fica guardado na
carteira duma correctora, onde o Trader faz os seus depositos, empréstimos e
levantamentos. Portanto, de acordo com Bezerra (2021), identificar uma correctora
segura tem sido um dos maiores desafios dos Traders, pois a extingdo da correctora

representa perda do valor guardado na carteira.
1.3.5.3. Particulares e Empresas

Para Campos (2010) e Rodrigues (2015), os particulares sdo essencialmente os turistas
que realizam operagdes nos balcBes dos bancos, tendo uma expressdo quase nula neste
mercado. Por seu turno, as empresas utilizam o mercado cambial para pagarem as
operagdes comerciais, cobrirem o risco cambial ou, em casos muito especificos, realizar

actividades especulativas.
1.3.5.4. Especuladores ou Traders

Especuladores ou Traders sdo agentes que utilizam o mercado para o seu préprio interesse
com o objectivo de obtencdo de lucros através das variacdes das taxas de cambio. Os
Traders comecaram a ter um maior impacto no Mercado Cambial por volta de inicios do
século XXI, com a evolucdo das plataformas do Forex via internet, que facilitaram o
acesso e participacdo dos Traders nos mercados financeiros (Rodrigues, 2015 e
Rodrigues, 2016).

Para alguns estudos os Traders ndo sdo os mais especializados no mercado e, geralmente,
ndo conseguem antecipar o retorno das taxas de cambio e consequentemente nado
apresentam valores lucrativos significativos (Lechner e Nolte, 2007; King, Osler e Rime,
2011 e Heimer e Simon, 2012).

Um estudo realizado pela Brokernotes (2018) indicava que até 2018 existiam
aproximadamente 9,6 milhGes de Traders espalhados por todo o mundo, onde o
continente africano contava com cerca de 1,3 milhdes de Traders. J4 em 2023, estimava-

se em cerca de 13,9 milhdes de Traders a nivel global e em Africa cerca de 2 milhdes de

22



Traders, conforme ilustra a figura abaixo. Para o caso especifico de Mogambique

notamos que ndo existem dados disponiveis.

Figura 3: Distribui¢io dos Traders por continente e regiéo
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4

Fonte: Smigel (2023)

O mesmo estudo da Brokernotes concluiu também que em 2018 a geracdo Y
(millennials)’ representava mais de 58% de todos os online Traders. Ja em 2023, a
geracdo Y representava cerca de 60% de todos os online Traders, 0 que mostra uma
tendéncia crescente. Abaixo, apresentamos a divisdo percentual de Traders por cada

grupo etario.

" Também conhecidos como geracéo da internet, designa a geragdo de pessoas que nasceram a partir dos
anos 1980 e 1995, marcados pela constante conexdo a internet e busca de novas tecnologias (Enciclopédia
de Significados.Sd. Disponivel em: https://www.significados.com.br/geracao-y/. Acesso em: 20 de agosto
de 2024).
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Figura 4: Divisdo etaria de Traders em 2023
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Para além da mundializacdo das plataformas do Forex, Caeiro (2021) defende que o
Marketing € um dos principais factores do aumento da popularidade do online trading
entre os millennials. Outros factores que também contribuiram para este efeito foram a
diminuicdo da barreira para entrar neste tipo de mercados, ou seja, 0 conhecimento
necessario para investir deixou de ser um entrave visto que, actualmente, existem
solugdes como copy trading activity de profissionais, também designados por mentores.
Existem também softwares designados por robds. Ademais, o aumento de
Cryptocurrency Trading (como Bitcoin e Ethereum) contribuiram para a atrac¢do da

audiéncia jovem para o Mercado Forex.
1.3.6. Mercado Forex em Africa e Mocambique

Nos ultimos anos, o continente africano tornou-se um interveniente significativo no
mercado Forex. Embora representa apenas 5,5% do volume total de negociac6es, ha uma
tendéncia crescente do nimero de Traders, principalmente entre os jovens, conforme
descrito nas figuras 3 e 4. A nivel de Africa, a Africa do Sul e a Nigéria, as duas maiores
economias da regido, dettm a maior percentagem de participacdo neste mercado
(Contentworks, 2024).

Os dados disponiveis mostram que a Nigéria possui uma comunidade de Traders bastante

significativa, estimando-se em aproximadamente 300 mil Traders, com um volume diario
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de transacgOes superior a 4 mil milhdes de dolares. Segundo a mesma fonte, o pais
enfrenta desafios regulatdrios, mas continua sendo um dos principais intervenientes no
mercado Forex em Africa (Wikifx, 2023).

Quanto a Africa do Sul, os dados da Wikifx (2023) mostram que 0 pais se destaca com
cerca de 190 mil Traders, com um volume diario de transac¢des superior a 2,1 mil
milhdes de dolares e, diferentemente da Nigéria, conta com uma regulamentacdo

financeira robusta, sob superviséo da Financial Sector Conduct Authority (FSCA).

No que diz respeito ao Quénia, a Wikifx (2023) refere que este pais possui uma base
crescente de Traders, com aproximadamente 50 mil e um volume diério de transacc¢des
em torno de mil milhdo de dolares. De acordo com a mesma fonte, este crescimento €
impulsionado pela maior acessibilidade a internet e pelo aumento da educacéo financeira

no pais, 0 que permite com gue mais jovens se envolvam no Forex.

Por fim, encontramos 0 Gana, com cerca de 20 mil Traders e um volume de transaccoes
superior a mil milhdo de ddlares. Este crescimento deve-se ao aumento da populacédo
jovem interessada em aprender sobre mercados financeiros, bem como a crescente
digitalizagdo (Wikifx, 2023).

Relativamente a literatura disponivel sobre o Forex em Africa, identificamos os seguintes
estudos: Wofuru (2020), Chidi-Okeke, Chukwu e Okonkwo (2023), e Okafor (2023).

De acordo com Chidi-Okeke, Chukwu e Okonkwo (2023), no estudo sobre os efeitos do
Forex no crescimento economico da Nigéria, concluiu-se que o impacto do Forex no PIB
foi insignificante durante o periodo estudado (1995 a 2021). O estudo sugere que 0
governo deve incentivar industrias orientadas para a exportacdo, diversificar a economia
e melhorar a liquidez do mercado de cambio, de modo a fomentar o crescimento

econdmico.

No artigo intitulado The Nigerian Foreign Exchange Market: The Need to Regulate the
Online Foreign Exchange Market, Wofuru (2020) abordou a auséncia de regulamentacéo
sobre o Forex na Nigéria. Segundo o autor, embora existam leis que regem o0 mercado de
cambio tradicional, estas ndo contemplam as operacdes realizadas no Forex, deixando 0s
Traders vulneraveis a riscos legais e financeiros. Assim, Wofuru (2020) defende a cria¢do
de um quadro regulatorio especifico para este segmento emergente, com o objectivo de

proteger os investidores e assegurar a integridade do mercado financeiro nigeriano.
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Por fim, encontramos o estudo de Okafor (2023), cuja pesquisa procurou analisar o
impacto das estratégias de negociacdo no Forex no desempenho do Access Bank, na
Nigéria. A pesquisa salienta que, embora o banco utilize estratégias como hedge,
arbitragem e negociacdo especulativa para optimizar os retornos e mitigar riscos
cambiais, a volatilidade do mercado de cambio, impulsionada por factores como a
instabilidade politica e mudangas nas politicas econémicas, continua a representar
desafios significativos para a estabilidade financeira da instituicdo. O estudo enfatiza a
necessidade de aprimorar as estratégias de gestdo de risco e integrar analises em tempo
real, de forma a melhorar os resultados das negociagdes no Forex.

Apesar dos estudos sugerirem uma tendéncia crescente das actividades de Forex,
destacando-se a analise dos seus impactos na economia e 0s riscos associados a falta de
legislacdo especifica que regule tais actividades, nota-se que ainda prevalece um vazio no
tocante a estudos sociologicos sobre o fendmeno, sobretudo no que diz respeito a analise
das motivacdes que levam os individuos a investirem neste mercado, apesar dos riscos
associados. Sem deixar de lado, o facto de que os autores identificados ndo analisaram o

fendmeno sob perspectiva dos préprios Traders.

Em relacdo a Mocambique, ndo foi possivel identificar nenhum estudo ou dado estatistico
sobre o Forex. Contudo, encontramos alguns alertas ao publico emitidos pelo Banco de
Mocambique relativamente as actividades realizadas no Forex. O primeiro alerta,
publicado em 2018, advertia que os riscos de perdas no Forex corriam sob inteira
responsabilidade dos intervenientes, e que tais actividades sdo consideradas ilegais
(Banco de Mocambique, 2021). Ja em 2025, o Banco de Mogambique (2025) emitiu outro
alerta, no qual reiterou que tem acompanhado, com alguma preocupacéo, 0 aumento de
entidades sem licenciamento a realizarem actividades da exclusiva responsabilidade das
instituicbes de crédito, com destaque para os mercados financeiros, sobretudo os
investimentos designados como Forex. Para esta instituicdo, tal pratica constitui uma
ilegalidade, violando a Lei n.° 20/2020, de 31 de dezembro, Lei das Institui¢cbes de Crédito
e Sociedades Financeiras (LICSF). Portanto, 0 Banco de Mocambique recomendou que
0 publico devia se abster de realizar operac6es financeiras nestes mercados e, que devia

denunciar praticas semelhantes.
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1.3.7. Mecanismos de anélise do Mercado Forex

Para os autores Abednego (2018); Galeshchuk e Mukherjee (2018), existem duas

maneiras de analisar o mercado Forex, a saber: analise técnica e analise fundamental.
1.3.7.1. Anélise Técnica

Esta técnica consiste em tentar prever os precos futuros dos activos® com base nos padrdes
graficos detectados em precgos anteriores. Esses padrdes sdo a base para a criacao de regras

comerciais e importantes para criar sinais de negociagéo seja de venda ou compra.

Na figura abaixo, apresentamos um exemplo da aplicagdo desta técnica, o padréo
apresentado € designado “Ombro-Cabeca-Ombro”. Na parte esquerda da figura,
encontramos o padréo gréafico e a direita encontramos a demonstracgéo da aplicabilidade
do padréo grafico na plataforma do Forex. A figura superior é utilizada nos casos de

operagdes de compra e a figura inferior numa situacéo de venda.

Figura 5: Exemplo de um padréo gréafico

Ombro Cabeca Ombro (OCO)

Stop
Rompimento

Movimentacao

% do prego !
Entrada no \ até o alvo '

Linha de “ | | Linha de pescoco { + .
pescoco . | I 'l L
rompimento h?
da linha de pescogo | 13
Alvo ’ i

Fonte: Neto (2021).

O padréao "Ombro-Cabeca-Ombro" é formado por trés picos, com a “cabec¢a” sendo o pico
mais alto. O primeiro e o segundo "ombro™ séo picos de altura semelhante, e entre eles

h& um ponto de suporte, chamado de "linha de pesco¢o” (Murphy, 1999).

De acordo com o mesmo autor, no primeiro "ombro™, o preco sobe até um pico e, em
seguida, desce. Na "cabeca", o preco sobe novamente, formando um pico mais alto do
que o primeiro ombro, seguido por uma gqueda. No segundo "ombro", o preco sobe pela

ualtima vez, mas ndo consegue superar o pico da cabeca, formando um pico semelhante

8 No contexto do Forex cada par de moedas é designado activo (FBS, 2023).
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ao do primeiro ombro. A linha de pescoco é desenhada conectando os pontos mais baixos
entre o primeiro e o0 segundo ombro. Essa linha de suporte indica o rompimento da linha
de pescoco. Ao romper a linha de pescogo para baixo, esse padrdo é validado e indica
uma reversdo de tendéncia, sugerindo que o preco continuara a cair. Portanto, o
rompimento da linha de pescoco confirma que a tendéncia de alta foi quebrada e que uma
tendéncia de baixa esta prestes a se formar.

1.3.7.2. Anéalise Fundamental

Esta técnica consiste no estudo dos principais elementos subjacentes que influenciam a
economia de uma determinada entidade, como uma accdo (stock) ou moeda. Nesta técnica
tenta-se prever a accdo e as tendéncias dos precos, analisando indicadores econdémicos,
politicas governamentais, factores sociais e outros dentro de uma estrutura de ciclo de

negocios.

Em suma, o ideal seria que a partir destes mecanismos de analise do mercado, o Trader
determinasse sua acc¢do de negociagdo, seja de compra ou de venda. Mas conforme
Lechner e Nolte (2007); King, Osler e Rime (2011); Heimer e Simon (2012), os Traders
sdo 0os menos informados sobre o mercado, o que condiciona o dominio dessas técnicas

de analise do Forex.
1.3.8. Plataformas de negociacédo do Forex

As plataformas de negociacdo do Forex tém como finalidade realizar transaccdes de
cambio entre a plataforma de negociacdo e o Trader que recebe informacgdes acerca dos
precos duma determinada moeda (Chait, 2007 apud Caeiro, 2021). Assim sendo, a
plataforma determina se a transaccdo de cambio pode ser efectuada e, em resposta a
determinacdo, é aberta a negociacdo. Importa salientar que a plataforma actua em funcéo
de uma correctora na qual as informacdes do preco do par da moeda sdo apresentadas ao

Trader, que neste caso também podemos chamar de cliente da correctora.

Caeiro (2021) destaca que as plataformas de negociacdo cambial sdo muito similares. A
partir destas é possivel visualizar a oferta para varios pares de moeda, graficos e registo
de transaccdes. Para o autor, uma das raz6es para que as aplicac6es de negociacdo cambial
sejam parecidas é o facto de terem sido criadas pelo mesmo fabricante e ndo possuirem
rétulo duma marca especifica. McMahon (2007) acrescenta que outros negociadores de

Forex criam o seu software mas, independentemente do criador, os factores relevantes
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giram em torno da facilidade de uso, velocidade, design intuitivo e confiabilidade. Para o

Trader a plataforma de negociacdo cambial deve ser projectada para ser facilmente

percebida, tornando as suas funcionalidades e recursos mais importantes, faceis de

localizar, identificar e utilizar.

As plataformas de negociacdo no Forex estdo disponiveis para as plataformas de sistema

operacional de Android e 10S. Entre as diversas plataformas de Forex existentes, de

acordo com Caeiro (2021), destacam-se as seguintes: MetaTrader 4, MetaTrader 5,

CTrader e TradingView.

Tabela 1: Exemplo de plataformas de Forex

Nome da Plataforma de Forex

Descricao

MetaTrader 4

A plataforma MT4 foi desenvolvida pela
empresa russa MetaQuotes Software
Corporation. O software MT4 foi lancado
em 2005 e é, nos dias de hoje, amplamente
utilizado para movimentos de compra e

venda de pares de moeda.

MetaTrader 5

A plataforma MT5 € considerada
“sucessora” da MetaTrader 4, tendo sido
desenvolvida pela mesma empresa. Foi
lancada em 2010 e trata-se de uma versdo
melhorada da MetaTrader 4,
disponibilizando um maior numero de
instrumentos de varias classes de activos,
melhores capacidades graficas e, ainda,
melhores possibilidades de negociacédo

automatizada.
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CTrader A plataforma CTrader foi lancada em
2011 pela Software Systems. Trata-se de
uma plataforma usada, essencialmente,
por Traders experientes que preferem
velocidade na execucdo de ordens e

instrumentos nao convencionais.

TradingView A plataforma TradingView foi langada em
2011 como plataforma de negociacéo.
Esta é indicada para qualquer perfil de

Trader, quer seja iniciante ou experiente.

1.3.9. Riscos associados as operacdes no Forex

Hallgren, Ljung e Temler (2006); Dash et al. (2008); Campos (2010); Rodrigues (2015);
Antunes (2015); Rodrigues (2016); Wofuru (2020); Saima (2022) e Stenfors e Muchimba
(2023) foram unanimes em afirmar que os riscos de perdas estdo associados a todos 0s
mercados financeiros e, no caso do Mercado Forex, 0s riscos sdo inevitaveis, cabendo a

seus intervenientes assumir os riscos e adoptar mecanismos de gestéo.

Nesse sentido, Hallgren, Ljung e Temler (2006) defendem que as empresas envolvidas
no Mercado Forex percebem o risco de perdas e consideram-no como 0 risco mais critico
nos negocios internacionais. Entretanto, ndo lidam com ele como deveriam,
maioritariamente, por falta de conhecimento e consciéncia da existéncia de diferentes
técnicas de gestdo do risco. O mesmo posicionamento é defendido por Rodrigues (2015),
segundo o qual é impossivel eliminar todos os riscos ligados ao Mercado Forex, cabendo

as empresas a responsabilidade de geri-los e controla-los.

Saima (2022) também mostrou que as institui¢6es financeiras que operam no Forex estdo
expostas aos diversos riscos ao negociar em moeda estrangeira cuja natureza e
complexidade mudam rapidamente ao longo do tempo. Por esta razéo, os bancos utilizam

diferentes métodos para lidar e reduzir os diferentes riscos. Entretanto, uma gestdo de
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risco inadequada pode resultar em situagdes catastroficas, pelo que as instituicbes

financeiras devem ter planos de contingéncia para quaisquer cendrios inesperados.

Segundo a literatura apresentada, véarias razGes tornam o Mercado Forex altamente
arriscado, sendo a principal razdo a auséncia de uma entidade reguladora. Assim, ndo ha
garantias de lucros e isencédo de perdas, sendo o investidor o Gnico responsavel pela gestdo
dos seus fundos. Para além deste risco, ha mais cinco categorias de risco directamente
relacionado ao Forex, onde encontramos a alavancagem e volatilidade, o custo de
transacgdo, variacdo da taxa de juro, a divulgacdo publica de informacdo e o risco de

controlo tecnoldgico e comportamental.
1.3.9.1. Risco de alavancagem e volatilidade

Por causa do elevado grau de alavancagem e volatilidade que caracteriza o Forex, 0s
investidores tém dificuldades acrescidas em avaliar os recursos financeiros de que
dispdem para o nivel de risco associado. O obstaculo centra-se na defini¢do do montante

que esta associado a perda em caso de insucesso (Rodrigues, 2015 e Rodrigues, 2016).

Para tal, o investidor deve apenas investir o0 montante que esta disposto a perder em caso
de insucesso, associado a um determinado risco. A combinacao entre a alavancagem e a
volatilidade pode conduzir tanto a ganhos rapidos, assim como a perdas rapidas e
significativas, principalmente no caso de uma decisdo de investimento incorrecta
(Campos, 2010).

1.3.9.2. Riscos de custo de transaccao

Segundo Rodrigues (2016), as cotacdes das moedas sdo baseadas apenas no preco de
compra da moeda. Tendo em consideracdo que o custo de transac¢do no Forex consiste
na diferenca entre a compra e venda, esta define-se como um dos factores com maior
influéncia na volatilidade do mercado. Para o autor, o custo de transaccao a curto prazo

tem uma influéncia significativa na volatilidade das taxas de cambio.

A flutuacdo da diferenca entre a compra e venda depende essencialmente da liquidez do
par cambial, ou seja, quanto menos transaccionado for o par cambial maior serd a
diferenca associada ao seu custo de transaccao. Farhi (2009) apud Rodrigues (2016)
avanca que no Forex e nos contratos financeiros, o custo de transac¢gdo aumenta o risco e

diminui o retorno.

31



1.3.9.3. Risco de variacédo da taxa de juro

Para Rodrigues (2015) e Rodrigues (2016), a variacdo da taxa de juros configura-se um
dos factores de maior influéncia sobre a cotacdo de uma moeda. Os autores estabeleceram

uma correlagédo positiva entre o retorno cambial e a taxa de juro.

O aumento das taxas de juro esta associado a uma valorizagdo da moeda, uma vez que 0s
investidores, no sentido de obter um maior retorno, preferem taxas de juros mais elevadas.
Desta forma, de acordo com Saima (2022), ao negociar moedas estrangeiras e com as
diversas alteracdes nas taxas de juros dos diferentes paises, as taxas de cambio dos

mesmos variam drasticamente.

Para Rodrigues (2016), os Traders optam por negociar as moedas com as maiores taxas
de juro, pois estd comprovado que moedas com uma taxa de juro mais reduzida geram

menos retorno comparado as moedas com uma taxa de juro mais elevada.
1.3.9.4. Risco de divulgacéo publica de informagéo

Caracteristico de todos mercados financeiros, o Forex apresenta uma grande sensibilidade
as noticias. O efeito destas no Forex tem-se tornado cada vez mais imediato. Rodrigues
(2016) defende que a perturbacao causada pela informacgéo publicada pode se manifestar
numa alteracdo quase instantanea do preco ou na mutacdo da tendéncia do mercado a
médio e longo prazos. Partindo do pressuposto de que as entidades reguladoras e
governamentais anunciam noticias, analises estatisticas, relatérios e tomadas de decisao
com uma frequéncia quase diaria, os Traders devem saber analisar a forma como o Forex

reage perante diversos tipos de informacéo publicada.

Nesta componente da divulgacdo de informac6es, alguns autores defendem que algumas
instituicbes manipulam informacgdes para influenciar o comportamento de algumas
moedas, colocando os investidores deste Mercado numa situacdo de maior risco.
Rodrigues (2016), no seu estudo sobre o comportamento do euro entre 2005 a 2010,
defende que, neste periodo, o Forex sofria inducdo do Banco Central Europeu que

influenciava o comportamento das divisas ligadas ao euro.

Mais tarde, Stenfors e Muchimba (2023) problematizaram a ideia de que 0s mercados nao
regulamentados eram suficientemente grandes e competitivos para resistir a tentativas de

manipulagdo por parte de investidores e bancos. O estudo destes autores revelou atraves
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da andlise do escandalo de LIBOR ocorrido em 2013 que 0s principais bancos
internacionais tinham manipulado sistematicamente o indice de referéncia da taxa de juro
mais utilizada no mundo, para obter seu préprio ganho financeiro. Em seguida assistiu-
se 0 escandalo Forex em 2014, que também revelou manipula¢es nos mercados OTC.
Os autores concluiram que os mercados OTC eram insustentaveis e estavam longe de

estar imunes aos comportamentos criminosos.
1.3.9.5. Risco de controlo tecnoldgico e comportamental

Esta tipologia de risco, refere-se ao risco de controlo que esta directamente associado ao
risco tecnoldgico dado que as negociacGes no Forex ocorrem em tempo real usando

plataformas digitais.

Campos (2010) e Rodrigues (2016) referem que ha possibilidade de ocorrer falhas no
hardware e software que podem colocar em causa a execucao das ordens e as estratégias
de gestdo de risco como o stop loss. Mas também podem ocorrer falhas nos sistemas de
acesso a informac@es indispensaveis na transac¢do de uma determinada moeda, como o

caso das cotacdes em tempo real.

Na dimensdo comportamental, Elder (2005) trouxe a seguinte analogia em relagdo ao
comportamento dos Traders no Forex: “Muitos operadores novos esperam sentar-Se
defronte das suas telas e ganhar dinheiro facil em day-trading. Estdo pulando o ensino
médio e partindo directo para a neurocirurgia”, ou seja, maior parte dos Traders engrenam
no mercado sem o conhecimento necessario e esperancosos de que num golpe de mestre
obterdo altos rendimentos. Para Levi citado por Luckman (2018), o Trader deve
compreender que ndo pode controlar o que o mercado vai fazer, mesmo que este queira

tanto que o mercado tome uma determinada direccdo, nada pode fazer.

Ademais, o autor defende que a maioria dos Traders acaba perdendo todo seu dinheiro,
pois ndo assumem riscos de perdas ou, se assumem, tem a tendéncia de assumir grandes
riscos, o que resulta numa maior probabilidade de sofrer grandes prejuizos do que obter
lucros gigantescos. O Trader deve aprender a importancia de enfrentar uma possivel
perda durante uma operacao no Forex, pois s6 assim podera evitar que suas operacgdes se
tornem em perdas incontrolaveis, exterminando a sua conta toda. Mas também, ndo

permitir que a adrenalina do mercado o faga tomar decisdes emocionais e ndo racionais.
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De forma resumida, a digitalizacdo teve importancia capital na mundializagdo de varios
servigos, conectando diversos intervenientes através da internet, constituindo-se desta
forma como uma sociedade electronicamente ligada. A internet permitiu que individuos
anénimos e de diversas regides do globo pudessem realizar trocas comerciais, mas
também participar nos diversos mercados financeiros internacionais. Actualmente, o
Forex € visto como o mercado financeiro que atrai mais investidores a nivel mundial,
tornando-se fonte alternativa de obtencdo de rendimento para muitos individuos.
Entretanto, os autores chamam a atencdo para 0s riscos decorrentes do uso das
plataformas digitais para realizacdo do comércio electronico de modo geral e, em

particular, para os investimentos no Forex.
Para realizar as operacdes no Forex o Trader deve percorrer as seguintes etapas:

1. Teracesso as plataformas de sistema operacional (por exemplo: Android ou 10S);

2. Ter acesso aos servicos de pagamento electronico, geralmente feitos por cartdo de
crédito ou débito;

Identificar e abrir conta numa correctora;

4. Efectuar o depo6sito na conta aberta;

Aceder a plataforma de negociacdo do Forex e realizar as operacdes de compra
ou venda de moedas;

6. Em caso de ganho, efectuar o levantamento dos ganhos atravées da correctora que,
por sua vez, processa o0 pedido de levantamento para um dos mecanismos de
pagamentos electronicos. Em caso de perdas encerra-se 0 processo até o Trader
efectuar um novo depdsito;

7. Efectuar o levantamento ou outros movimentos através dos sistemas de

pagamento electrénico.

1.4. Abordagem utilitarista da racionalidade

Segundo Elster (1986), a abordagem utilitarista da racionalidade emerge de uma tradicao
iluminista que concebe o individuo como um agente autbnomo, dotado da capacidade de
calcular e ordenar preferéncias com base na maximizacdo da utilidade. Segundo esta
abordagem, a racionalidade é vista como instrumental e consequencialista, centrada na
avaliagdo dos meios em funcdo da sua eficAcia em alcangar os fins desejados. O

utilitarismo, enquanto fundamento filosofico da racionalidade instrumental, representa
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uma das bases normativas mais duradouras nas ciéncias sociais, particularmente na

economia e na teoria da escolha racional (RCT).

As raizes histdricas do utilitarismo remetem a filosofia utilitarista, que teve como
precursores Jeremy Bentham e, posteriormente, John Mill. Esta perspectiva tedrica
articula a racionalidade a ideia de que o bem moral e a ac¢do racional coincidem na busca
pelo “maior bem para o maior nimero”. Bentham (1789) propde um padréo baseado na
quantificacdo do prazer e da dor, estabelecendo uma métrica objectiva para a decisdo
racional. Por sua vez, Mill (1863), partindo das criticas as ideias de Bentham, introduz
uma distingdo entre prazeres de ordem superior e inferior, resgatando o papel da
racionalidade moral e intelectual na maximizagéo da utilidade. Portanto, neste contexto,
a racionalidade transcende o célculo egoista e assume uma dimensao ética, aproximando-

se do ideal de agéncia moral deliberativa.

No campo da economia, ao longo dos seculos XIX e XX, a abordagem utilitarista foi
formalizada atraves do conceito de homo economicus, agente racional maximizador da

utilidade, com preferéncias consistentes e transitivas.

De acordo com Simon (1955) e Sen (1977), na economia, a racionalidade € um conceito
central e estabelece que os agentes tomam decisfes maximizando utilidade ou lucro com
base em preferéncias estaveis e informacdo completa. Neste ambito, a racionalidade é
assumida como instrumental, sendo considerado que os individuos escolhem o0s meios

mais eficientes para atingir determinados objectivos.

A racionalidade utilitarista mereceu criticas por parte de diversos tedricos, entre 0s quais
encontramos Herbert Simon (1957), que problematizou o pressuposto da maximizacéo,
argumentando que os individuos operam sob condi¢bes de informacdo imperfeita e
capacidades cognitivas restritas, optando por solucdes satisfatorias. Encontramos tambem
Amartya Sen (2002), que demonstrou certo reducionismo do modelo utilitarista, por ndo
considerar outras motivacdes que movem os individuos. Para o tedrico, “o

comportamento racional ndo pode ser confinado apenas a busca do interesse proprio. Mas

a identidade, a ética e a justica também desempenham papéis cruciais” (Sen, 2002: 19).

Além disso, do ponto de vista sociologico, Granovetter (1985), Bourdieu (2000) e
Boudon (2002) defendem que a racionalidade ndo pode ser dissociada dos contextos

sociais, histéricos e culturais em que 0s agentes estao inseridos. Assim, embora o modelo
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instrumental de racionalidade seja funcional para certas analises formais, esta € limitada,
pois negligencia o contexto social dos individuos e suas aspira¢bes individuais que
também estruturam as escolhas humanas, aspectos que, do nosso ponto de vista, sdo
importantes para captar a complexidade do comportamento e do que consideramos
racional, principalmente no caso de Traders que investem no mercado Forex, apesar dos

altos riscos de perda.
1.5. Problema de pesquisa

Segundo Viera (2006), toda a actividade humana, seja individual ou coletiva, envolve
riscos. Nestes termos, para o0 autor o risco é perfeitamente natural e inevitavel, sendo
impossivel viver sem a companhia do mesmo. Ao longo do tempo, tentativas de eliminar
ou minimizar os efeitos dos riscos enfrentados por singulares e coletivos resultaram no
surgimento de servicos de seguros, através de empresas seguradoras. O seguro surge
como uma estratégia de transferéncia do risco, onde o segurador mediante um contrato se
obriga a compensar o segurado nos casos de ocorréncia de danos a vida, saide ou

patrimonio.

As transacdes comerciais electronicas realizadas atraves de plataformas digitais também
estdo sujeitas a diversos riscos. O principal risco deriva da auséncia dum espaco fisico
para realizacdo das trocas comercias, expondo ao risco tanto o vendedor como o
comprador, na medida em que ndo ha garantia absoluta da realizacdo dos pagamentos e
entrega dos produtos ao destinatario (Manhica, 2017). Como vimos anteriormente, para

além deste, existem varios outros riscos associados ao comércio electronico.

Sendo o Forex uma plataforma de negociacao electrénica, para além dos riscos associados
ao ambiente virtual na sua generalidade, os Traders também estdo sujeitos aos riscos
especificos do Forex, conforme descrito na sec¢do anterior. Por esta razdo, os autores
consultados sdo unanimes em classificar o Forex como uma actividade de alto risco,
sobretudo para os investidores particulares que detém pouca informacéao sobre o Mercado
(Hallgren, Ljung e Temler, 2006; Dash et al., 2008; Campos, 2010; Rodrigues, 2015;
Antunes, 2015; Rodrigues, 2016; Saima, 2022 e Stenfors e Muchimba, 2023).

Para Rodrigues (2015) e Caeiro (2021), o principal risco no Forex diz respeito a
inexisténcia de uma entidade reguladora e dum espaco fisico onde se realizam as trocas

monetarias, pelo que os Traders realizam acordos contratuais electronicos e, nestes
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termos, ndo existem garantias ou compensagdo nos casos de perdas. O mesmo
posicionamento é secundado pelo Banco de Mogcambique (2018), segundo o qual o risco
de perdas no Forex, Criptomoedas e qualquer activo cujo dominio ndo estéa registado em
Mocambique ocorre sob inteira responsabilidade de quem os pratica, ou seja, ndo ha
responsabilizacdo legal sobre qualquer instituicdo ou individuos em casos de perdas.

Afim de elucidar o nivel de risco de perdas no Forex, um estudo da ForexSchool (2020),
chegou a conclusdo de que apenas 15% dos Traders a nivel mundial € que obtinham
lucros no Forex. Este estudo reforca o argumento de que o nivel de risco de perdas no
Forex € bastante elevado.

Campos (2010), no seu estudo sobre o Forex, defende que para minimizar perdas 0s
Traders devem optar por uma abordagem de investimento racional. Este posicionamento
fundamenta-se nas ideias das ciéncias econdémicas do comportamento economico racional
que pressupdem o calculo das decisdes economicas relevantes, com o fim de alcancar o

maior bem-estar possivel ao menor custo e sem correr altos riscos de perda.

Cardoso e Lemos (2010) vdo mais além ao afirmar que um dos factores que levam os
Traders a investirem e a fracassarem no Forex prende-se com o facto de tomarem
decises emocionais e pouco racionais na expectativa de ganhar altos lucros de forma
rapida e facil. Ainda nesta perspectiva, Pires et. al. (2013) defendem que o Trader deve
ter consciéncia de que a educacéo financeira € a base para investir correctamente, sabendo

onde gastar sem correr riscos de desperdicios e adquirindo controlo emocional.

O entendimento que se tem nesta dissertacédo é de que a racionalidade ndo deve ser apenas
vista na perspectiva utilitarista. Dai que problematizamos a nocéo de racionalidade aqui
empregue, pois na nossa oOptica a abordagem racional-utilitarista ndo é suficiente para
explicar o porqué dos Traders investirem num mercado de alto risco. Neste contexto,

afigura-se pertinente discutir o fendmeno na perspectiva socioldgica.

Partindo do pressuposto de que existem varios investimentos de baixo risco e que
preveem alguma compensacdo aos envolvidos em caso de perdas e sabendo que umas das
maiores preocupacfes dos individuos remete para a necessidade de reducdo dos riscos
nas actividades que exercem, surge a seguinte pergunta de partida: Por que é que 0s

Traders investem no Forex apesar dos altos riscos de perdas associados a este Mercado?
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1.6. Relevancia cientifica

Esta pesquisa mostra-se relevante na medida em que desconstroi a visdo utilitarista da
racionalidade no debate sobre as operagGes no mercado Forex, que vé como irracionais
as accOes dos traders que se movem por crengas e emocgdes. Diferentemente desta
perspectiva, demonstramos que os traders tém "boas razdes" que os levam a investir neste
mercado e, por isso, agem de forma racional. Adicionalmente, inserida no dmbito da
sociologia dos mercados financeiros, a pesquisa contribuird para o debate académico
neste campo e, de modo particular, sobre o Forex, tematica sobre a qual existem poucos
estudos. Ao nivel nacional ndo foi possivel identificar nenhum estudo sobre a matéria.
Um estudo préximo é a pesquisa de Manhica (2017) que se debrucou sobre o comércio
electronico. No plano internacional, encontramos estudos de Campos, 2010; Rodrigues,
2015; Antunes, 2015; Rodrigues, 2016; Luckman, 2018; Wofuru, 2020; Saima, 2022; e
Stenfors e Muchimba, 2023. Todavia, nenhum destes autores é soci6logo. E neste
contexto que entendemos ser relevante discutir o fenOmeno com recurso a uma

abordagem sociologica sobre a racionalidade dos individuos.

1.7.0bjectivos da pesquisa
1.7.1. Objectivo Geral
e Compreender os factores que levam os Traders da Cidade de Maputo a investirem
no Forex apesar dos riscos associados a este mercado.
1.7.2. Objectivos Especificos
e Identificar o perfil dos Traders da Cidade de Maputo;
e Descrever as percepcdes dos Traders sobre os riscos de perdas no Forex;
e Analisar as circunstancias e motivacfes que levam os Traders a investirem no

Forex;
1.8. Hipodtese

e A crenca na possibilidade de obter lucros elevados de forma rapida e facil leva os
Traders a investirem no Forex apesar dos riscos associados, pois recorrendo a

outras formas de investimento seriam obrigados a gastar mais tempo e energias.
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CAPITULO 2: ENQUADRAMENTO TEORICO E CONCEPTUAL

Neste capitulo procedemos com a exposicdo do quadro tedrico e conceptual. Neste sentido,
apresentamos a teoria do individualismo metodoldgico de Raymond Boudon e, em seguida, 0s

principais conceitos do estudo: Trader, motivacao, ir/racionalidade, percepcéo e risco.

2.1. Teoria de base: Individualismo Metodoldgico de Raymond Boudon

O individualismo metodoldgico ¢ uma abordagem sociolégica que confere prioridade
explicativa ao plano micro em relacdo ao macro. Esta abordagem opde-se ao holismo
metodoldgico, onde a prioridade explicativa ocorre no sentido contrério. Esta Gltima
abordagem é vinculada a Emile Durkheim, considerado pai da mesma. Enquanto que Max
Weber ¢ considerado pai do individualismo metodoldgico. No seu artigo sobre algumas
categorias da Sociologia Compreensiva, Weber (1992) estabeleceu as bases desta
abordagem ao tratar o individuo e suas agdes como 0 seu atomo. Noutros termos, em

Weber o individuo é o centro da analise socioldgica.

De modo geral, para o individualismo metodoldgico, a explicagdo de um fendémeno
colectivo € sempre — pelo menos no ideal — fruto da analise desse fendmeno como
resultante de um conjunto de ac¢des, crencas ou atitudes individuais. Assim, explicar-se-
a4 um determinado fendmeno mostrando-se como e porqué o contexto social leva os

individuos a comportarem-se dessa maneira (Boudon, 2002).

Dentro da abordagem do individualismo metodoldgico, destacam-se varios tedricos, entre
0S quais encontramos os seguintes: Weber (1992), Hayek (1948), Schumpeter (1991),
Popper (1980), Menger (2016), Elster (1994) e Boudon (2002). Nesta dissertacdo
recorremos ao individualismo metodoldgico na perspectiva de Boudon (2002), pois, 0
tedrico, desvincula-se das abordagens que enfatizam a nocdo de racionalidade

instrumental ou utilitarista.

O individualismo metodoldgico de Boudon surge em oposicdo a Teoria da Escolha
Racional pois, para o autor, a RCT falha ao tentar explicar fendmenos sociais com base
na nocdo de racionalidade instrumental que expressa apenas acdes triviais de conduta
econdmica de maximizagao das utilidades e minimizagdo das perdas. Boudon destaca a
necessidade de reconstruir as motivagdes dos individuos e refletir os factos sociais como

resultado de acc¢Bes que ndo incorporam sempre caracteristicas utilitaristas.
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Como resultado, na obra La logique du social, Boudon (1979) buscou a partir da distingcdo
entre accdes logicas ou racionais e accbes ndo légicas ou irracionais estabelecer a
diferenca entre a economia e a sociologia. Para o tedrico a economia se ocupa no estudo
do légico segundo os principios utilitaristas enquanto a sociologia do que se considera
ndo l6gico. Assim sendo, a principal preocupacédo da sociologia é de analisar e explicar
as acgdes e comportamentos que dao ao observador a sensagéo de irracionalidade.

Através desses pressupostos, notamos que na visdo de Boudon a sociologia busca
compreender os paradoxos dos fendémenos considerados estranhos ou mesmo irracionais,
propondo uma explicacdo alternativa e profunda que permita mostrar que existe um

fundamento de racionalidade na escolha da acgé@o que se considera “irracional”.

Boudon acrescenta que a racionalidade ndo pode ser vista fora do contexto da ac¢édo, pois
aquilo que parece opaco e incompreensivel numa primeira leitura pode se mostrar
inteligivel dentro do seu contexto de ocorréncia. Para o teorico, 0s actores sociais podem
incorporar certas teorias e crengas porque tém "boas razées"® para comportarem-se duma
determinada maneira e, por essa razdo, Boudon (2003) propde que deve se buscar
descobrir as "boas raz6es" para que num determinado contexto o actor social se comporte

duma determinada maneira.

Segundo Boudon (1990), uma ac¢do pode ser considerada racional desde que consiga
estabelecer a seguinte clausula "o individuo X tinha boas razdes para acreditar em Y,
porque...", a0 passo que acgdes irracionais sdo aquelas em que podemos afirmar que "o
individuo X ndo tinham motivos reais para acreditar em Y, mas...". Entretanto, na obra
Effets pervers et ordre social, Boudon chama atencdo para os efeitos perversos ou nao
intencionais das accBes intencionais, ou seja, ainda que os individuos tenham "boas
razdes" para realizar uma determinada ac¢édo, esta pode resultar em consequéncias nao
previstas pelos mesmos. O tedrico classificou estes efeitos em algumas tipologias: os
efeitos laterais, aqueles que designam os efeitos ndo esperados, mas ndo necessariamente
ndo desejados, que resultam da agregacdo de multiplas ac¢des individuais. Nesta

tipologia, encontramos os efeitos perversos —aqueles ndo perspectivados e ndo desejados;

® Para o tedrico as "boas razdes" equivalem as razdes objectivas, conceito comumente usada na filosofia.
Razao objectiva refere-se a forca ndo apenas na mente individual, mas também no mundo objectivo, isto &,
nas relagBes entre seres humanos e entre classes sociais, em institui¢cdes sociais, na natureza e em suas
manifestacdes. Esta esta relacionada as tradigdes, costumes e circunstancias (Horkheimer, 2015). Para o
autor a razao objectiva pode ser irracional, pois pode levar as pessoas a lutar por algo que ndo é racional.
Ver: HORKHEIMER, M. Eclipse da razdo. Sao Paulo: Editora Unesp, 2015.
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e os efeitos de reforco — aqueles ndo perspectivados, mas favoraveis aos actores sociais
envolvidos; e os efeitos neutros, que designam aqueles que produzem resultados dos quais

0s actores sociais demonstram-se indiferentes (Boudon, 1977).

Portanto, em sintese, o individualismo metodoldgico de Boudon apresenta as seguintes
proposicgoes:

1. Os fendmenos que interessam o socidlogo sdo concebidos como explicaveis pela
estrutura do sistema de interac¢do, no interior do qual estes fendmenos emergem;

2. O atomo logico da andlise socioldgica é o actor individual. Para Boudon (1979),
podem ser considerados actores pessoas ou unidades colectivas munidas de um
poder de accdo colectiva (empresas ou Estados). Entretanto, este actor ndo age no
vazio. A sua acgdo ocorre num contexto de constrangimentos que devem ser
entendidos como dados que se lhe impdem, mas ndo determinam o seu
comportamento;

3. A sociologia deve utilizar esquemas de analise da accdo individual mais
complexos que os utilizados pelos economistas. Os socidlogos devem se
preocupar com os shadow motivations: elementos de decisdo nao racionais que
permitem ir além dos impasses que a racionalidade econémica tem dificuldade
em explicar certos comportamentos, pois ha ac¢des tidas como tradicionais, rituais
ou emocionais que ndo sdo consideradas l6gicas porque escapam ao esquema

meios-fins.

O posicionamento tedrico de Boudon €é particularmente importante para esta pesquisa,
pois problematiza o conceito de racionalidade, tendo em conta a influéncia do contexto
social dos actores sociais, e desconstroi a visdo holista da racionalidade. Boudon mostra
que as acgOes dos individuos devem ser vistas no ambiente social onde estas ocorrem,
pois é nestes ambientes socias que se encontram as razdes que justificam a crenca e
conviccao dos individuos nas suas ac¢des. Esta abordagem demonstra que as motivacdes
que levam os Traders a investirem no Forex apesar dos riscos que este investimento
acarreta, se apoia no seu ambiente social, e esta escolha baseia-se num conjunto de razdes

gue 0s mesmos consideram consistentes.

41



2.2. Enquadramento conceptual

Nesta subseccdo discutimos os seguintes conceitos: Trader, motivacgéo, ir/racionalidade,
percepcao e risco.

2.2.1. Trader

Trader é uma palavra da lingua inglesa que significa negociador ou especulador. O
Trader é o0 agente que realiza operacGes rapidas no Forex, geralmente designadas de Day
Trade, onde a operacdo comeca e encerra no mesmo dia, aproveitando-se das
movimentacGes do mercado, sejam de compra ou de venda, para extrair lucros
(Modalmais, 2019).

Este conceito é relevante para esta pesquisa, pois 0s Traders constituem objecto de
pesquisa desta dissertacdo e parte fundamental para a compreensdo do problema de

pesquisa.
2.2.2. Motivacao

Ferreira (2008) define a motivacdo como um conjunto de processos que ddo ao
comportamento uma intensidade, uma direccdo determinada e uma forma de
desenvolvimento proprio da actividade. No mesmo sentido, Chiavenato (2004) afirma
que “motivacdo se refere ao comportamento que é causado por necessidades dentro do
individuo e que € dirigido em direccdo aos objectivos que podem satisfazer essas
necessidades”. Desta forma, a motivagao ¢ vista como uma forg¢a interior, a razao ou a

causa que se modifica a cada momento durante toda a vida.

Este conceito, apesar de ser relevante, mostra-se limitado na medida em que ndo da énfase
aos factores externos como motivadores. Dai que buscamos a visdo de Morsolin et. al.,
(s. d.), segundo a qual a motivacdo pode se configurar de duas formas: Extrinseca e

intrinseca.

A motivacdo extrinseca pode ser considerada como aquela que trabalha em resposta a
algo externo a tarefa ou actividade para obter recompensas, tendo em vista 0s comandos
ou as pressdes de outras pessoas, ou para demonstrar competéncia ou habilidades. A
motivacgdo intrinseca pode ser explicada como uma disposicdo natural e espontanea que
impulsiona a pessoa a buscar novidades e desafios todos os dias, inclusive no contexto de

tamanhas dificuldades e falta de apoio. Delgado (2011) salienta que a motivagdo é uma
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forga interna, isto é, que se encontra dentro de cada um, resultante das suas necessidades.
O autor refere também que o comportamento humano é sempre motivado, ou seja, sempre

h& uma necessidade (estimulo externo provindo do ambiente) a ser satisfeita.

No presente estudo o conceito de motivagéo deve ser entendido como o comportamento
resultante da coadjuvagdo de esforgos resultantes de factores internos e externos do
individuo para superar obstaculos decorrentes da dimensdo interna dos individuos e do
seu contexto social. Este conceito permitiu compreender os factores internos e externos

que levam os Traders a investirem no Forex apesar dos riscos associados a este mercado.
2.2.3. Ir/racionalidade

Na perspectiva sociolégica, Weber (1997) traz uma visdo da sociologia compreensiva
onde procura compreender o sentido que os actores sociais ddo as suas ac¢des. O teorico
traz o conceito de acgéo social, segundo o qual, € uma modalidade de conduta dotada de
sentido, voltada para a ac¢do com outros individuos. Para elucidar o conceito de
racionalidade Weber tipifica as ac¢des sociais em quatro tipos ideais: accdo social
racional com relacéo a fins, ac¢éo social racional orientada por valores, accao afectiva e

accdo tradicional.

i.  Accdo social racional com relacéo a fins € aquela em que a accdo baseia-se no
calculo que busca alcancar um resultado;
ii.  Accdo social racional orientada por valores € aquele em que a ac¢do é orientada
por valores ou conviccbes determinadas;
iii.  Accdo afectiva é uma acgdo orientada basicamente por emogdes. Esta accéo é
também considerada como irracional;
iv.  Accdo tradicional é a accdo menos consciente baseada em costumes e habitos,

considerada irracional.

Segundo Weber (1997), uma accdo € racional quando cumpre duas condicBes: em
primeiro lugar quando € orientada para um objectivo claramente formulado ou para um
conjunto de valores também claramente formulados e logicamente consistentes; e, em
segundo lugar, quando os meios escolhidos para se atingir o objectivo sdo os mais

adequados para o efeito.

O conceito Weberiano de racionalidade mostra-se excludente ao relegar para a

irracionalidade accOes orientadas por emogdes, costumes e habitos dos individuos.
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Entretanto, hd que considerar que algumas destas ac¢fes podem ter uma explicacdo
racional. Por conseguinte, ter um objectivo claramente formulado e adequacdo dos meios
é limitante para classificar tal accdo como racional, e ndo se dissocia da perspectiva
economicista da racionalidade, onde a racionalidade é baseada na calculabilidade dos
ganhos e dos custos.

Para captar as nuances de racionalidade que escapam ao conceito de Weber, recorremos
a nocdo de racionalidade de Boudon (2003), que salienta que este conceito deve ser
polissémico, o que pressupde a necessidade de reconstruir as motivacdes dos agentes e
examinar os factos sociais como resultados de ac¢des que nem sempre incorporam
factores utilitaristas. Para Boudon, os agentes podem incorporar crengas e teorias
simplesmente porque tém "boas razdes", ou seja, uma acc¢ao pode ser racional desde que
se possa emitir a seu propdsito um enunciado do tipo "o individuo X tinha boas raz6es
para fazer algo Y, porque...". E a accdo irracional seria aquela em que o individuo nao

apresenta "boas razdes" para seu efeito.

Nesta dissertacdo a nocéao de ir/racionalidade deve ser vista no sentido polissemico, onde
0 contexto social dos individuos exerce grande influéncia, pois € na relacdo entre o
individuo e o contexto social onde se desencadeiam as razGes que levam os actores sociais
a agirem num determinado sentido. Este conceito permitiu-nos estabelecer uma relacao
entre os Traders e seu contexto social e dai captar os factores/razbes, as motivagdes e
circunstancias que levam os Traders a investirem no Forex apesar dos altos riscos

associados a este mercado.
2.2.4. Percepcao

Para Berger e Luckmann (2004), percepcéo social refere-se a interpretacao subjectiva que
os individuos fazem da realidade, resultante da relacdo entre o pensamento e o contexto
social em que o individuo esta inserido, onde os significados, valores e crencas que 0s
individuos atribuem a uma determinada realidade sdo elementos através dos quais
podemos compreender como € que a realidade é percebida pelos actores sociais. Nesta
pesquisa, 0 entendimento que se tem sobre percepcao social provem das ideias de Berger
e Luckman, que fazem a correlacdo entre o contexto social e 0 pensamento do individuo.
Este conceito permitiu-nos abstrair a influéncia do contexto social na interpretacdo dos
Traders sobre 0s riscos existentes no Forex, ou seja, os diversos factores e circunstancias

sociais determinam a forma como estes actores encaram o Forex e até que ponto investir
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neste mercado representa um alto risco para os individuos, quando comparado com outras

opcoes de investimentos ou trabalhos disponiveis no seu contexto.
2.4.5. Risco

Na perspetiva de Beck (2011), risco é o estadio intermédio entre a seguranga e a
destruicdo. Neste estadio os individuos estdo conscientes da existéncia de um perigo ou
que estdo propensos a determinadas catastrofes e, por consequéncia, adoptam
comportamentos para fazer face as ameacas percebidas. Lupton (2005) acrescenta que
nada é um risco em si mesmo, ou seja, qualquer coisa pode ser um risco, mas tudo depende
de como se analisa o perigo, considerando-o0 como um evento. E preciso compreender a
insercdo das compreensdes e percepcdes de risco. Essas compreensdes e percepcoes em
torno do risco podem ser diferentes entre os actores sociais que estdo localizados em
diferentes contextos. Assim, apesar da literatura considerar que o Forex € um mercado de
alto risco é possivel que os Traders ndo compartilhem o mesmo entendimento ou
minimizem tais riscos. Nestes termos, importa descrever esta no¢éo a partir dos proprios
actores. A consciéncia da existéncia dos riscos leva-nos a abordagem de Luhman (1993)
que defende que o mundo social € um sistema complexo e ndo gerenciavel, em que a
nocdo de perigo atribuivel a um factor externo e ndo controlavel, tende a ser substituida
pelo conceito de risco, em que os danos sdo consequéncias de decisbes tomadas
voluntariamente pelos actores sociais. Os riscos nao se caracterizam pela falta de
seguranca, mas pelos danos que podem resultar das decisdes e das a¢Ges dos actores

sociais.

Neste trabalho, a nocdo de risco € entendida como a consciéncia que 0s actores sociais
tém sobre a possibilidade das suas acgdes e decisdes resultarem em danos. Esta
consciencializacdo permite que os actores sociais definam estratégias de gestdo dos riscos
e das consequéncias das suas decisbes. Este conceito permitiu descrever a consciéncia
que os Traders tém sobre os riscos de perdas existentes no Forex e como estes lidam com
as consequéncias das suas ac¢des e decisdes no Forex, principalmente quando ocorrem

perdas.
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CAPITULO 3: METODOLOGIA

Neste capitulo apresentamos a metodologia seguida na elaboracdo da presente
dissertacdo. Esta sec¢do contém os seguintes elementos: tipo de estudo, método de
pesquisa, campo de analise e populacdo, método e técnica de amostragem, tamanho e
critérios de seleccdo da amostra, técnicas de recolha de dados, técnica de andlise de dados,
descricdo das questbes éticas de pesquisa, trabalho de campo e 0s constrangimentos
enfrentados durante a pesquisa.

3.1. Tipo de estudo: Qualitativo

Esta dissertacdo é de natureza qualitativa, pois tem como objectivo compreender 0s
factores que levam os Traders a investirem no Forex apesar dos riscos associados a este
mercado. Esta abordagem apresenta potencialidades na interpretacdo de motivacdes,
percepcOes, opinides, interpretacoes, significados, valores e crengas dos actores sociais,

dai a razdo para a escolha da mesma (Minayo, 2001 e Lakatos e Marconi, 2003).
3.2. Método de pesquisa: Estudo de caso

Quanto ao método de pesquisa, optamos pelo estudo de caso. Esta escolha deveu-se a
necessidade de buscar compreender de forma especifica e no seu contexto real as
motivacdes que levam os Traders da Cidade de Maputo a investirem no Forex. De acordo
com Yin (2001), o estudo de caso é utilizado para compreender processos na sua

complexidade social, e as variaveis que influenciam a sua ocorréncia.
3.3.  Campo de analise e populagdo

O trabalho de campo foi realizado na Cidade de Maputo, e a populagéo foi composta por
Traders que realizam suas operacdes no Forex. A escolha deste campo de analise
prendeu-se ao fato de Tsandzana (2018) ter demonstrado que, em Mocambique, a maior
parte da populacdo com acesso as tecnologias de informacéo e comunicagdo encontra-se
nos centros urbanos, principalmente na Cidade de Maputo. Segundo Tsandzana (2018)
nas areas rurais, apenas 6% da populacdo tem acesso a internet, enquanto nas areas
urbanas do pais, cerca de 40% da populacdo tem acesso a internet. A Cidade de Maputo
apresenta a maior média entre as areas urbanas, com cerca de 70% de sua popula¢édo tendo

acesso a internet.
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A Cidade de Maputo localiza-se no Sul de Mogambique, na margem ocidental da Baia de
Maputo. Os seus limites sdo: a Norte, o distrito de Marracuene; a Sul, o distrito de
Matutuine; a Este, o0 oceano indico e a Oeste, o distrito de Boane. A Cidade de Maputo é
composta por sete (7) distritos: Kampfumo, Nlhamankulu, KaMaxaquene, KaMavota,
KaMubukwana, KaTembe e KaNyaka (INE, 2023).

Figura 6: Divisdo administrativa da Cidade de Maputo

32°300"E

32°40'0°E

Distrito
Area do Porto

25°500"S

Kamavota
Kamaxakeni
Kampfumo

{ " Kamubukwana

]
liha de Xefina / Nhlamanculu

i Katembe

§

o N

26°0'0"S

Convengdes Cartograficas
Fonte: FAPF/UEM (2016) ArcGIS BaseMap
Projeclio Geografica. Datum WGS 1984
Elab. Autores

32°300"E 32°40'0°E

Fonte: Maloa e Nascimento Junior (2018).
3.4. Método e técnica de amostragem

A seleccdo dos participantes do estudo foi pelo método ndo probabilistico. As entrevistas
foram realizadas com individuos que sendo Traders mostraram-se disponiveis para
responder as questbes levantadas e colaborar com a pesquisa. A amostragem ndo
probabilistica ndo depende de fundamentacdo matematica ou estatistica, mas de critérios
estabelecidos pelo pesquisador (Gil, 2008).

3.5.  Tamanho e critérios de selec¢do da amostra

A amostra dos participantes nas entrevistas semiestruturadas foi composta por vinte (20)
Traders. De acordo com Martins (2008), esta dimensdo da amostra é considerada
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adequada e consensual para pesquisas qualitativas. A selecdo dos participantes foi feita
de forma intencional, com o pesquisador escolhendo Traders com maior experiéncia e
que se destacam no mercado. A esta técnica, foi adicionada a técnica de amostragem por
"bola de neve", na qual os Traders iniciais indicaram outros participantes, que, por sua

vez, recrutaram mais participantes.

Quanto a selecdo da amostra, os participantes foram escolhidos com base nos seguintes

critérios de incluséo:

3.5.1. Critérios de incluséo
e Ser Trader;
e Ser residente da Cidade de Maputo;

e Gozar de boa sanidade mental e disponibilidade para participar na entrevista.

Assim sendo, serdo automaticamente excluidos os individuos que ndo reunirem estes

critérios.
3.6. Técnicas de recolha de dados

No processo de elaboracdo desta dissertagdo recorremos as seguintes técnicas: pesquisa

documental, pesquisa bibliogréafica e entrevistas semiestruturadas.

A revisdo documental e bibliografica foi fundamental em todas as etapas da elaboracao
da dissertacdo, onde foram consultados livros e artigos cientificos disponiveis na internet
e nas bibliotecas. Assim, fizemos o levantamento dos estudos e dados existentes sobre o

Forex e construimos o problema de pesquisa.

Realizdmos também entrevistas semiestruturadas. As perguntas foram previamente
formuladas e administradas aos nossos entrevistados de forma presencial. Esta técnica
crucial e concedeu maior liberdade para os entrevistados fundamentarem as suas

respostas (Rizzini, Castro e Sartor, 1999).
3.7. Técnica de analise de dados: Analise de conteldo

Os dados desta dissertacao foram analisados com base na técnica de andalise de contetdo,
nas suas trés etapas: pré-analise, exploracdo do material e tratamento dos dados (Minayo,
2001). Primeiramente, realizamos a pré-analise dos dados recolhidos junto dos Traders,

de modo a separar o relevante do secundario. Nesta fase, apds revisdo do material —
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audios, recorremos a transcricdo manual dos dados, utilizando o método de transcrigdo
simplificada, em que se manteve a informacédo essencial para o alcance dos objectivos da

pesquisa.

De seguida, passdmos para a fase de exploracdo do material, onde codificAmos os dados
manualmente e categorizamos o material selecionado de acordo com as questdes contidas
no instrumento de recolha de dados. Finalmente, realizamos o tratamento dos resultados
obtidos, onde foi feito o relato directo e descritivo dos temas, incluindo parte das
entrevistas ao longo do texto para consubstanciar os principais temas. Salienta-se que,
nesta fase, a interpretacdo dos dados foi feita a luz do quadro tedrico e conceptual
estabelecido nesta dissertacao.

3.8.  Questdes éticas de pesquisa

Todo o processo de elaboracdo desta dissertacdo até as etapas de recolha de dados,
tratamento, analise e interpretacdo obedeceram escrupulosamente as questdes éticas de

pesquisa. Ao longo da dissertacdo citamos os diversos autores que consultamos.

Na etapa referente a recolha de dados empiricos, as entrevistas foram feitas mediante a
assinatura do consentimento livre e esclarecido e apresentacdo da credencial que
obtivemos na Faculdade de Letras e Ciéncias Sociais da Universidade Eduardo
Mondlane. Garantimos o principio de anonimato e a etiquetagem das entrevistas foi feita

com base na ordem do alfabeto latino.

Por fim, em relacdo a leitura e tratamento dos dados, o pesquisador optou pela

neutralidade axioldgica.
3.9. Trabalho de campo

O trabalho de campo foi realizado na Cidade de Maputo e durou 90 dias, precisamente
entre os dias 12 de Outubro de 2024 a 10 de Janeiro de 2025. As primeiras quatro (4)
entrevistas foram realizadas no formato presencial e as restantes dezasseis (16) entrevistas
foram realizadas no formato virtual, através de chamada telefonica. Todas as entrevistas

foram gravadas e depois fez-se a transcricao.

Por forma a garantir a originalidade das informag6es, apds a transcricdo das gravacoes
fez-se a leitura do texto transcrito com base na gravacéo, de modo a verificar se houve

omissdo ou acréscimo de informacoes.
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3.10. Constrangimentos da Pesquisa

Durante a fase da recolha de dados, enfrentamos o desafio de identificar Traders. Parte
dos que conseguimos identificar, manifestaram indisponibilidade para participar na
pesquisa, facto que tornou mais demorado o processo de recolha de dados. Enfrentamos
também as restricdes na circulacdo impostas pelas manifestacGes pds-eleitorais em
Mocambique nos meses de Outubro, Novembro, Dezembro de 2024 e Janeiro de 2025.
Por questdes de seguranca, tivemos que alterar o formato das entrevistas, do formato

presencial para o formato virtual.

50



CAPITULO 4: ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste capitulo faz-se a analise e discussdo dos resultados em torno dos factores que levam
os Traders a investirem no Forex. Baseando-se nos objectivos, o capitulo esté estruturado
em trés (3) subcapitulos: (i) Dados sobre o perfil dos entrevistados; (ii) Percepgdes sobre
0s riscos de perdas no Mercado Forex e, (iii) Circunstancias e MotivacGes que o levaram

os Traders a investirem no Forex.
4.1.Perfil dos entrevistados

Neste subcapitulo sdo apresentadas as caracteristicas dos entrevistados, tomando em
consideracdo as seguintes variaveis: ldade, sexo, estado civil, residéncia, nivel de
escolaridade, area de formacdo, ocupacao, religido, tempo a investir no Forex, historico

de exposicéo ao risco e individuos ou grupos de referéncia.

Nesta pesquisa, entrevistamos 20 Traders. As idades dos participantes variam dos 23 aos
40 anos, sendo que 18 sdo do sexo masculino e 2 do sexo feminino. Quanto ao estado

civil, 19 sdo solteiros e 1 casado.

No que diz respeito a residéncia, todos residem na Cidade de Maputo, nos seguintes
bairros: Inhagoia B, Choupal, Bagamoio, Polana Cani¢co A, Hulene B, Magoainene A,

Malhangalene B, Mahotas, Zimpeto, Maxaquene D, Triunfo e Alto Maé.

Quanto ao nivel de escolaridade, 1 possui o 1° ciclo do ensino secundéario geral, 1 0 2°
ciclo do ensino secundario geral, 3 o nivel médio do ensino técnico-profissional, 7 sdo
estudantes do nivel de licenciatura, 6 sdo licenciados, 1 é estudante do nivel de mestrado

e 1 possui o nivel de mestre.

No que concerne a area de formacdo, 1 respondeu que nao tem nenhuma formacéo e os
restantes responderam que tinham formacdes nas seguintes areas: eletricidade industrial,
construcdo de estradas e pontes, mecanica industrial, vendas e marketing, ciéncias de
salde, administracdo publica, engenharia civil, gestdo de negdcios, direito, servico social,
filosofia, informatica, ciéncias ambientais, relacGes internacionais, técnico aduaneiro,
formacdo de professores do nivel primario, ensino da lingua e literatura chinesa e gestédo

de empresas.

No tocante a ocupagdo, notamos que apenas 2 participantes responderam que ndo tinham

outra ocupacdo para além de ser Trader. Os restantes 18 responderam que tinham outras
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ocupacdes para além de ser Trader, a saber: maquinista, electrecista, Call center, técnico
de comunicacdo, voluntario em organizacbes ndo governamentais, gestor de redes de
computador, seguranca, técnico de planeamento territorial, engenheiro de construcdo
civil, professor do nivel primario, fiel de armazém, consultor empresarial, produtor
musical, responsavel de logistica, activista comunitario, gestor de projectos e gestora

comercial.

Na variavel da religido, 3 declararam que ndo professam nenhuma religido, 11
responderam que sdo cristdos protestantes e 6 que sdo cristdos catélicos. Quanto ao tempo

a investir no Forex, os participantes responderam que variam de 2 a 8 anos.

De forma geral, notdmos que estes dados se encontram correlacionados ao estudo feito
pela Brokernotes (2018), sobre o perfil dos Traders a nivel global, tendo concluindo que
em termos de sexo, em cada 100 Traders, 90 eram do sexo masculino e 10 do sexo
feminino. Em termos de faixa etaria, a ForexProp (2023) concluiu que a faixa etaria dos
25 a 44 anos representava cerca de 69% dos Traders a nivel global. A mesma tendéncia
foi verificada nesta pesquisa. Quanto ao nivel de formacdo, os dados da Brokernotes
mostraram que 63 em cada 100 Traders possuiam o nivel superior e apenas 37 € que nao
possuiam. Esta tendéncia ndo esteve distante do constatado nesta pesquisa, onde notamos
que num universo de 20 participantes, 8 tinha o nivel superior completo e 7 estavam a

frequentar o ensino superior.

No referente a religido, notamos algumas divergéncias, pois enquanto o estudo da
Brokernotes (2018) defende que em cada 100 Traders, 28 sdo cristdos, 27 mugulmanos e
9 ateus, neste estudo 17 participantes declararam-se cristdos, divididos entre cat6licos e
protestantes, e apenas 3 é que responderam que ndo pertenciam a nenhum segmento

religioso e nenhum participante declarou-se muculmano.

Notdmos igualmente, que dos participantes desta pesquisa, 0s solteiros constituem a
maioria. E quanto a area de formacdo e ocupacdo, percebemos que a maior parte dos
Traders fazem do Forex uma actividade de renda extra, conciliando com outras
ocupacdes. As formacbes dos participantes sdo em diversas areas, 0 mesmo acontece
com as profissdes que estes exercem. Entretanto, questionamos aos participantes se as
suas formacGes e ou ocupacOes influenciaram na sua adesdo ao Forex. Para alguns
participantes estas variaveis exerceram alguma influéncia, conforme os depoimentos a

sequir:
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Penso que o meu curso influenciou, licenciatura em filosofia, porque a
filosofia é uma area que deixa a mente muito aberta e preparada em si
para qualquer aprendizagem; outro ponto é que 0 meu curso me habilitou
através da cadeira de hermenéutica — a arte de interpretacéo, entdo no
Forex ha interpretacdo dos gréficos, a tal analise técnica. Entdo eu
percebi que tinha a habilidade de interpretar, interpretar muitas coisas,
incluindo os gréaficos também (Entrevistado F, M, 31 anos)™°.

Em primeiro foi que entendo de tecnologia, segundo entendo sobre
economia, com isso foi muito mais facil compreender o que se trata dentro
do Forex, e compreender que ndo € s6 um mundo sobre um jogo de azar,
mas sobre um mundo de reflex&o virtual do estado da economia. E muito
dificil as pessoas compreenderem os factores que estdo por detras da
depreciacéo ou valorizagdo de uma moeda e eu entrei no mercado ja com
esses conhecimentos, tinha uma disciplina de Direito Tributario, Direito
Bancario, uma disciplina ligada a economia, comércio internacional. Eu
jé entendia que a economia néo € estatica, e na plataforma Exchange eu
SO precisava ver 0 que esta acontecendo na economia e tomar decisdes
considerando a valorizacdo e desvalorizacdo daquela moeda
(Entrevistado D, M, 26 anos).

Eu tinha um certo conhecimento informatico e ele favoreceu-me muito
para que eu entrasse no mercado, porque neste mercado é quase
impossivel operar nele se ndo tiveres conhecimento razoavel em
informética. Eu trabalhei numa reprografia e a experiéncia contou para
isso (Entrevistado H, M, 25 anos).

Eu ja estava a trabalhar com importacéo, entdo eu sabia que era possivel
perder ou ganhar dinheiro através de internet (Entrevistado P, M, 28

anos).

Apesar desta influéncia que os participantes relataram, corroboramos com o

posicionamento da Clear Corretora (2023), que defende que a actividade de Trade no

Forex ndo exige uma formacdo académica ou cursos especificos. Qualquer individuo

Conforme descrito na secgdo da metodologia, nesta dissertacio a etiquetagem das entrevistas foi feita
com base no alfabeto latino. Assim sendo, a primeira letra representa a ordem alfabética da entrevista,
seguindo as letras F e M que designam o género feminino ou masculino e por fim encontramos a idade do

participante.
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pode investir neste mercado. Entretanto, existem alguns conhecimentos que podem
contribuir para o sucesso das negociacfes, sobretudo o conhecimento e dominio dos

factores que afectam os pre¢os no mercado financeiro.
4.2.Percepgdes sobre 0 Risco de Perdas no Forex

Este subcapitulo tem como objectivo descrever de que forma este grupo social, 0s
Traders, estrutura o0 seu conhecimento sobre 0 mercado Forex, a partir das percepcdes
que constroi em torno do mesmo. Contudo, antes de nos aprofundarmos nessa discusséo,
questiondmos os participantes quanto ao seu eventual histérico de envolvimento com

situacOes de risco, tendo-se aferido o seguinte:
4.2.1. Historico de exposi¢do ao risco

No universo de 20 participantes, 4 declararam que nunca antes estiveram envolvidos
numa situacdo de exposicdo ao risco. E outros 16 responderam que ja estiveram
envolvidos em actividades de risco, destacando-se areas ligadas a jogos de aposta,
piramides financeiras, mercado financeiro e comércio electronico. Conforme demostram

alguns depoimentos:

Ja fazia apostas de futebol na Premier Loto. E ja investi em criptomedas
(Entrevistado E, M, 24 anos).

Ja me meti em empreendimentos a longo prazo, como € o caso de Kampar.

Ja investi na bolsa de valores do BCI (Entrevistado M, M, 26 anos).

Fiz um investimento para compra de mercadorias na expectativa de poder
vendé-la, mas por conta de questdes de mercado ndo foi possivel vender
a mesma. Os clientes ndo tiveram interesse de comprar, mas interesse de
aluguer, se calhar associado ao valor de compra (Entrevistado D, M, 26

anos).

J& estive envolvido em negocios de importacdo da China, e envolvia fazer
pagamentos online e ndo era comum na altura para n6s mogambicanos
fazermos essas transaccOes. Foi mesmo um acto de arriscar, porque
algumas vezes tive de fazer transferéncias de altos valores sem nenhuma
certeza de que o que estou a pagar poderia chegar (Entrevistado P, M, 28

anos).
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Nesta varivel, foi possivel depreender, a partir dos depoimentos dos participantes que a
maior parte destes ja tinham alguma experiéncia relativamente ao risco. O Forex ndo foi
a primeira experiéncia de exposi¢do ao risco e tais riscos estiveram ligados ao mundo

virtual, o que depois influenciou a migragéo para o Forex.
4.2.2. Entendimentos sobre o Forex

No que diz respeito ao entendimento sobre o Forex, todos os participantes foram
unanimes em afirmar que o Forex é uma plataforma de troca de moedas, facto que

podemos aferir através dos seguintes depoimentos:

Forex é uma expressao que significa foreigh exchanges, e ela é conotada
como mercado financeiro ou de transac¢cdes de moedas electronicas e
reflecte 14 uma economia de mercado dos Estados. Falar do Forex é falar
de um mercado que transacciona muito dinheiro, em virtude do turismo,

comércio de petréleo, entre outros (Entrevistado D, M, 26 anos).

O Forex, diferente dos jogos de apostas, € o mercado de cambio onde tu
ages de acordo com as manipulacbes do mercado, ou seja, € onde ha

compra e venda de moedas (Entrevistado E, M, 24 anos).

O mercado Forex é um mercado cambial onde nds observamos a
valorizacdo e a desvalorizacdo das moedas e lucramos com isso. E um
mercado de probabilidades, porque ndo temos a certeza do que vai

acontecer (Entrevistado F, M, 31 anos).

O Mercado Forex é o maior mercado financeiro do mundo, onde é feita a
compra de moedas a um preco baixo e vendidas a um preco alto
(Entrevistado Q, M, 23 anos).

O mercado Forex é um mercado financeiro de tendéncias, o que significa
que € resultado de manipulacgdes por parte dos intervenientes directos do
Forex (Entrevistado O, M, 30 anos).

Nestes depoimentos foi possivel depreender os seguintes aspectos: que os Traders olham
0 Forex como uma plataforma onde realizam-se as operag0es de venda e troca de moedas.
Nesta plataforma esté reflectida a economia dos diferentes Estados. As movimentacdes

gue ocorrem neste mercado sdo influenciados por diversos factores e intervenientes, como
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descrevem Campos (2010); Rodrigues (2015); Rodrigues (2016) e Caeiro (2021),
tornando o Forex num mercado de probabilidades, ou seja, os Traders ndo tém certeza
absoluta do que podera acontecer. Mas é a partir destas movimentagcfes que os Traders
obtém seus lucros nas diferentes operac6es de compra e venda. Também foi possivel notar
que estes conhecimentos que os Traders tém sobre o Forex resultam das interagGes que

os Traders tém entre si.

Quando questionamos aos participantes se consideravam o Forex arriscado, 17

responderam que sim, consideravam o Forex arriscado e apenas 3 responderam que nao

consideravam o Forex arriscado. Estes Ultimos, apresentam os seguintes depoimentos:
N&o considero arriscado, considero arriscado entrar em qualquer
investimento sem nenhum conhecimento. Maior parte das pessoas
considera o mercado arriscado por falta de conhecimento. Mas se fazes o
TPC percebes que existem riscos, mas nem com isso se pode considerar
arriscado (Entrevistada T, F, 33 anos).
Tem a ver com a meta e visdo de cada um, porgque o proprio mercado
criou um mecanismo de autodefesa através da gestdo de risco, onde o
Trader escolhe até onde esta disposto a perder. O mercado forex nédo é
arriscado, mas nds mesmos é que somos o risco. O risco esta com Trader
e ndo com o mercado (Entrevistado R, M, 27 anos).
E risco para quem ndo tem conhecimento, mas para quem tem
conhecimento néo é arriscado. Um investimento ndo é arriscado quando
nos sabemos aplicar o dinheiro no sitio certo, no momento certo, na hora
certa e opgOes certas. Forex é um investimento, ndo muda (Entrevistado
A, M, 40 anos).

Para estes participantes, quando os Traders tém conhecimento sobre o Forex, este ndo se
torna um mercado de risco, pois 0s mesmos estardo dotados de diversas estratégias sobre
como lidar com o funcionamento do mercado, sendo o principal mecanismo a gestao de
risco. Na nossa Optica o conhecimento por si ndo representa a auséncia do risco. A ideia
de gestdo de risco busca fundamentalmente minimizar os efeitos nos casos de ocorréncia
de danos (Beck, 2011).
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Os participantes que consideraram o Forex arriscado, justificaram nos seguintes termos:

Sim, € um mercado de alto risco. Primeiro porque o mercado Forex é um
mercado dentro de uma vasta gama de mercados, e 0 mercado Forex é um
mercado de moedas e as moedas tém muita volatilidade, ou seja, elas
estdo sempre oscilando, uma em relacdo a outra, e é isso que torna o
mercado de alto risco, porque nele existem muitos fendmenos
relacionados a questdes politicas, econdémicas e sociais, o que faz com que
as moedas variem de preco umas em relacdo as outras. NOs temos que
especular tentando ver através de técnicas particulares como os mercados
estdo, e sua representacao é feita através de gréaficos (Entrevistado F, M,
31 anos).

E um mercado muito arriscado porque as pessoas confundem com outro
mercado, e pensam que o mercado funciona como aposta. Por essa razao

0 Mercado Forex é muito arriscado (Entrevistado C, M, 27 anos).

Sim, é arriscado realmente porque para além dos lucros relacionados a
sua transaccdo, o Forex tem a capacidade de subtrair o teu capital
(Entrevistado D, M, 26 anos).

O Mercado Forex é arriscado porque por ser de tendéncias ele pode
sofrer manipulagdes geralmente por parte dos bancos (Entrevistado O, M,
30 anos).

N&o considero o mercado Forex arriscado, mas sim arriscadissimo, onde
90% dos participantes perdem o seu capital em 90 dias (Entrevistado Q,
M, 23 anos)

De forma geral, os participantes que declararam que o Forex ndo é arriscado justificaram
que é apenas arriscado para quem ndo tem conhecimento sobre 0 mesmo. Na nossa dptica,
este posicionamento encontra alguma oposicdo nos conceitos que alguns participantes
apresentaram sobre o Forex, pois afirmaram que o Forex é também um mercado de
probabilidades, que sofre manipulacGes de varios factores intervenientes, fazendo com
que o Trader ndo consiga ter certeza do resultado das suas operacdes. Ao passo que 0S
participantes que consideraram o Forex arriscado, justificaram através dos seguintes

factores: seu alto nivel de volatidade, influéncia de factores politicos, econémicos e
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sociais sobre o mercado, a falsa ideia de que o Forex € um mero jogo de aposta, ignorando
os factores que influenciam as movimentacdes no mercado e que o Forex é propenso a

manipulagdes por parte de institui¢des financeiras.

Portanto, na nossa Vvisdo, este Ultimo posicionamento revela-se mais realistico, pois
também foi sustentando por autores como Hallgren, Ljung e Temler (2006); Dash et al.,
(2008); Campos (2010); Rodrigues (2015); Antunes (2015); Rodrigues (2016); Saima
(2022) e Stenfors e Muchimba (2023) que, para além de considerarem que 0s riscos de
perdas no Forex sdo inevitaveis, identificaram diversos factores que tornam o mercado
arriscado, tais como: a volatilidade, a variacao da taxa de juros influenciadas por diversos
factores, entre 0s quais 0s socias, politicos e econémicos, a divulgacdo publica da
informacao, os custos de transacao e 0s riscos de controlo tecnoldgico. Estes factores, que
grosso modo, como sustenta a literatura escapam do controlo do Trader, fazem com que
0 conhecimento sobre o Forex ndo seja um factor univoco para afirmar que este ndo é
arriscado. Mas o facto de forgas externas influenciarem no mercado e poderem manipular
a movimentacao dos precos, faz com que seja de facto um mercado de probabilidades que
vai um pouco mais além do conhecimento disponivel, tornando-se, na nossa visao um

mercado bastante arriscado.
4.2.3. Principais riscos no Forex

Nesta componente, a partir dos depoimentos dos nossos entrevistados foi possivel
identificar os seguintes riscos ligados ao Forex: perda do dinheiro investido, danos
psicoldgicos, suicidio, ganancia e vicio pelo mercado, perda de credibilidade no Forex,

rotulagem, manipulacdo pelos vendedores de cursos e pelas correctoras.
Sobre o primeiro factor de risco, os participantes afirmaram que:

Primeiro, podemos falar do proprio patriménio na medida em que ele se
torna investidor, porque eventualmente se depara com perdas, o que
implica subtraccdo do seu capital; segundo risco é de ordem psicoldgica,
o Forex Trader se ndo estiver preparado para lidar com a natureza do
proprio Forex Exchange pode ter danos psicoldgicos, ele pode ter a sua

mente deformada (Entrevistado D, M, 26 anos).
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Um outro depoimento descreve que:

Primeiro é perder todo o capital, quebrar a banca; um outro risco é a
frustracdo, porque muitos entram no mercado Forex pensando que
ficardo ricos do dia para noite por causa das falsas propagandas, e ao
entrarem eles arriscam o seu capital sem conhecimento e acabam

perdendo (Entrevistado F, M, 31 anos).
A respeito do risco de cometimento de suicidio, foi possivel aferir que:

Primeiro é perder dinheiro e ficar pobre mesmo; depois vem o suicidio
resultante de expectativas criadas pelos Traders que acabam néo sendo

satisfeitas com éxito.

Entrevistador: ja teve alguns casos conhecidos de suicidio?

Sim, ja tive um caso, de um fulano de Gaza (Entrevistado L, M, 26 anos).
Sobre a ganancia e vicio pelo mercado:

Os riscos sdo vastos e podia associa-los & ganancia. Muitas vezes o que
acontece no Mercado Forex com os Traders é querer ganhar muito. Ha
certos momentos em que a pessoa estd numa operacdo lucrativa de 5
dolares tendo apostado 10 e ele entende que aquilo ndo é nada, que é
pouco, e 0 querer mais faz com que a pessoa acabe quebrando a meta da
operagdo, o protocolo da sua estratégia e por isso acaba perdendo
(Entrevistado P, M, 28 anos).

O factor vicio também é um risco para quem olha o mercado como um
jogo onde pode recuperar perdas na proxima entrada (Entrevistado Q, M,

23 anos).
Mas também encontramos a rotulagem e perda de credibilidade sobre o Forex:

Um outro risco é de ser mal-olhado pelas pessoas e ser considerado um
maluco; mas também por causa das perdas, podes achar que este é um

mercado ndo credivel (Entrevistada S, F, 35 anos).

59



Por fim encontramos a manipulagdo pelos vendedores de cursos e pelas correctoras:

O principal risco sdo os vendedores de cursos, esses € que Sao 0 perigo.
Eles dizem uma coisa e ndo fazem a coisa que eles dizem, os vendedores
de cursos dizem que vocé pode estudar o Forex em dois meses e em dois
meses tu ja podes ser prospero, mas é uma pura mentira. Se o Forex
tivesse problema ent&o os bilionarios ndo haveriam de apostar, bancos e
empresas como a Mozal, multinacionais ndo iam entrar no Forex
(Entrevistado A, M, 40 anos).

O mesmo participante acrescentou que:

Existem correctoras que ndo sédo verdadeiras. Ha um risco quando néo
conhece o tipo de correctoras que tu vais para la fazer seu investimento,
mas quando tu juntas os pauzinhos todos e vais com pessoas que tém
dominio do préprio mercado, das correctoras que sao sérias, eles vao te
dizer vai nessa correctora porque € x. Para os iniciantes um dos riscos €
procurar correctoras que dao bonus, as melhores correctoras do mundo

sdo aquelas que ndo dao bonus.

E notdrio a partir destes dados que o principal risco levantado pelos Traders diz respeito
a perda de capital investido no mercado e, por consequéncia, compreendemos que a perda
de capital desencadeia outras consequéncias como sdo 0s casos de danos psicoldgicos,
depresséo, dor, frustracdo e vicios principalmente, como descreveu Douglas (2000). Mas
também podem, nos casos mais graves, causar mortes, resultando no descrédito e
abandono do mercado. Na perspectiva de Boudon, estas consequéncias enquadram-se nos
efeitos perversos das accoes intencionais, pois sdo efeitos ndo intencionais que os Traders

ao investir no Forex, muitas vezes, ndo perspectivam e nem desejam que ocorram.
4.2.4, Como lidam com as perdas

No que diz respeito aos mecanismos adoptados pelos Traders para lidar com as perdas,
conseguimos identificar os seguintes mecanismos: Elaboracdo dum plano de Trade,
retirada temporaria ou permanentemente do Forex, busca de cursos/mentorias sobre o
Forex. Mas importa ressaltar que os Traders responderam de forma unanime que as

perdas fazem parte do Forex e ajuda na disciplinarizagdo dos Traders nas suas operagoes.
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As perdas sdo necessérias para alinhar o Trader a ser disciplinado nas
suas decisbes no mercado. Ja perdi muitas vezes. Antes de ter o Ahmad
Daniel, uma vez estive no “take profit”'* com 120 ddlares e deixei até ele
chegar a uns 600, ndo fechei as posicOes e a tendéncia voltou contra mim
e de 600 voltei para 50, isso aconteceu varias vezes. Aprendi com isso.
Aprendi a sempre tirar os ganhos no exacto momento que percebo que ja

estou a ganhar (Entrevistado A, M, 40 anos).

Perder, no meu caso, virou aprendizado. Entéo, tiro screenshots, faco
videos das entradas, pois tanto as perdas como 0s ganhos servem para
alguma coisa. As perdas sdo os melhores gatilhos para ser disciplinado,
néo entrar de qualquer maneira no mercado (Entrevistado B, M, 33 anos).
E um processo que fui ganhando maturidade. Ninguém gosta de perder,
principalmente o Trader. O meu exercicio mental que fago é de pensar
que no final do dia € um jogo de probabilidades e que as perdas fazem

parte (Entrevistada T, F, 33 anos).

A respeito do mecanismo de elaboracdo do plano diério e da retirada temporaria, 0s

participantes argumentaram que:

Para mim, se a perda estiver dentro da minha cota eu posso continuar a
operar, mas se tiver ultrapassado a cota de perda do dia, eu prefiro
abandonar e ir espairecer com amigos. Depois que me sentir mais
relaxado volto e tento de novo no dia seguinte. Eu estabelego um limite de
perdas e de ganhos por dia (Entrevistado M, M, 26 anos).

Quando as perdas vém, eu procuro me afastar do gréafico, procuro
relaxar, escutar uma musica, faco algo que eu gosto para me ajudar a
raciocinar sobre o que aconteceu, e num outro periodo ja calmo e
tranquilo volto e faco os estudos para melhorar nos proximos Trades. O
Trader precisa ter um plano de operacdo diaria (Entrevistado N, M, 26

anos).

11E um termo utilizado no Forex para se referir a uma ordem que o Trader obtém lucro quando o preco
atinge um determinado nivel pré-determinado (Disponivel em:
https://financas.soescola.com/glossario/take-profit-o-que-e-significado/. Acesso em: 27 de janeiro de
2025).

61


https://financas.soescola.com/glossario/take-profit-o-que-e-significado/

Particularmente, eu tenho que ter um plano de Trade onde esta la quantas
perdas eu aceito ter diariamente, porque preciso ter um limite de perdas.
Quanto a mim, sdo trés o limite de perda por dia e ai eu fecho o
computador até voltar a operar no dia seguinte e observar o que
aconteceu para que eu sofresse aquelas perdas, com vista a aprimorar as

minhas estratégias (Entrevistado F, M, 31 anos).

Um dos participantes, afirmou que ap6s registar sucessivas perdas, optou por desistir de

operar no Forex, conforme atestam os depoimentos abaixo:

Entrevistador: referiu que parou de investir, porqué desistiu?

Resposta: Por ser um mercado muito arriscado

Entrevistador: entdo, podemos dizer que por ser um mercado arriscado e
por estar a somar perdas acabou desistindo do mercado?

Resposta: Exacto. Considerei também o medo de perdas futuras
(Entrevistado G, M, 28 anos).

Mas também, alguns entrevistados afirmaram que para lidar melhor com as perdas

buscaram cursos/ mentorias sobre o Forex:

No inicio, eu perdia e ganhava, perdia e ganhava, no fim aprendi a
valorizar minhas perdas até eu ganhar aquilo que esperava. Na medida
que eu operava eu perdia, perdia, ia fazer um curso gratuito e comecava
a ter ganhos; perdia novamente e precisava fazer outros cursos ja pagos.
Tenho uns dois ou trés cursos pagos, me ajudaram muito a ter algumas

licbes (Entrevistado I, M, 26 anos).

Tendo em conta 0 nosso quadro conceptual, notamos que os Traders tém sua percepgao
sobre o0 Forex, e que esta percepcdo encontra-se socialmente construida, através da
interacdo entre pares deste grupo social, mas também através dos meios de comunicacéo
social, sobretudo através da internet e das plataformas de social media. Esta visao alinha-
se as ideias de Berger e Luckman (2004), sobre a conceito de percepc¢éo social, onde os
autores destacam que esta resulta da correlacdo entre a interpretacao dos individuos e o

contexto em que estdo inseridos.

Através dos depoimentos dos participantes, foi possivel notar que o stock de

conhecimento que os Traders tém sobre o Forex revela que estes tém consciéncia dos
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riscos associados as operagdes, sendo o mais imediato a perda do capital investido,
alinhando-se a visdo de Beck (2011), que mostra que o risco pode ser visto como o0 estadio
intermédio entre a seguranca e a destruicdo. Neste estddio 0s actores sociais tém
consciéncia da possibilidade da ocorréncia de danos e diante desta iminéncia adoptam
mecanismos para lidar com os riscos, ou com 0s danos resultados das acc¢Oes destes
actores, como considera a perspectiva de Luhman (1993). Portanto, notdmos que devido
a consciéncia do risco de perdas e da sua inevitabilidade, os Traders tragam uma série de
mecanismos para lidarem com os riscos, conforme descrito na sec¢do anterior, € nos casos
de impossibilidade de lidar com os mesmos, acabam se retirando de forma temporaria ou

permanente do Forex.
4.3. Analise das Motivac6es que levaram os Traders a investirem no Forex

Neste ultimo subcapitulo, faremos a analise das motivac6es e circunstancias que levaram
os Traders a investirem no Forex apesar do alto risco de perdas. Para compreendermos
esta tematica, recorremos a visdo de Chivenato (2004), sobre a noc¢éo de motivacao que
para o autor diz respeito ao comportamento que é causado por necessidades dos
individuos, e estas necessidades dirigem as ac¢des dos individuos para o alcance desses
objectivos e, consequentemente, a possibilidade de satisfazer essas necessidades. Este
comportamento, que designamos motivacdo, pode ser causado por factores intrinsecos ou
extrinsecos aos individuos. Portanto, é a partir destes factores que encontraremos as "boas

razdes", como se refere Boudon (2003), que levam os Traders a investirem no Forex.

De modo geral, a crenca na possibilidade de alcancar lucros financeiros elevados tem sido
a principal razdo que leva os Traders a investirem nesse mercado. No entanto, a partir
dos depoimentos dos nossos entrevistados, foi possivel identificar os seguintes factores

intrinsecos e extrinsecos:

Intrinsecos — a busca de fontes alternativas de rendimento e possibilidade de obter lucro
ilimitado e enriquecer em pouco tempo, a necessidade de ajudar financeiramente os seus
familiares, a busca da liberdade geogréafica e temporal, o desejo de ostentar um bom

lifestyle e a procura de diversao;

Extrinsecos — a falta de emprego, a possibilidade de investir quantias reduzidas e a

influéncia exercida por amigos.
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Portanto, estas sdo as razbes que levam os Traders a investirem no Forex, conforme

mostram os depoimentos apresentados abaixo:
4.3.1. Factores intrinsecos

Nesta dimensdo, primeiro, encontramos a busca de fontes alternativas de obtengdo de

rendimento e a possibilidade de obter lucros ilimitados e ficar rico em pouco tempo:

A necessidade de poder ter uma fonte de renda extra foi o que me levou a
entrar neste mercado, porque 0S meus pais por mais que eu pedisse nao

me dariam mais do que 1000 meticais (Entrevistado K, M, 24 anos).

Principalmente para mim foi ndo querer depender de um trabalho
tradicional. Ja trabalhava ha 8 anos e estava numa posicao de direc¢do
mas ndo estava satisfeita porque tinha que trabalhar muitos anos para
realizar os sonhos que eu tinha. E em 5 anos posso fazer um rendimento
que ndo faco em 10 anos num trabalho tradicional (Entrevistada S, F, 35

anos).

Com o Forex percebi que o salario de 9.000 que ganho eu posso fazer em

apenas um minuto (Entrevistado C, M, 27 anos).

Os que nos vendiam as formacgdes nos tempos transmitiam-nos a ideia de
que o mercado financeiro € um lugar muito préspero, mas tao prospero
que no dia que nds entrarmos ndo precisariamos mais voltar a trabalhar,
e essa motivacao falou mais alto. Diziam que € um mercado em que as
pessoas faziam transaccdes de 5.000 a 10.000 délares e ndo havia limite,

o Trader era o proprio limite (Entrevistado D, M, 26 anos).
Um outro factor foi saber que o Forex € o maior mercado do mundo onde

eu poderia ficar rico em pouco tempo, porgue la circulam cerca de 6

trilndes de délares por dia (Entrevistado F, M, 31 anos).
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No tocante a necessidade de apoiarem financeiramente as suas familias, os Traders

afirmaram que:

Eu olhei para o mercado como uma forma de poder ajudar a minha

familia e as pessoas ao meu redor (Entrevistado H, M, 25 anos).

Sempre quis ter uma renda atractiva para poder ajudar minha familia
(Entrevistado C, M, 27 anos).

No que diz respeito a busca de liberdade geogréfica e temporal, os participantes

afirmaram que:

O facto de me conceder liberdade geografica, no sentido de ndo precisar
me deslocar para nenhum lugar, e a liberdade de tempo (Entrevistado F,
M, 31 anos).

Foi a busca de uma renda extra e que me permitisse ter uma liberdade

geografica e temporal (Entrevistado J, M, 24 anos).

Este posicionamento também é sustentado pela literatura ao descrever as principais
caracteristicas do Forex e que o tornam bastante atrativo: a sua dimensdao mundial, ou
seja, 0 poder se conectar a partir de qualquer ponto do mundo, bastando ter acesso a
Internet e ao funcionamento continuo e ininterrupto durante os dias Uteis (Bastardo, 2011;
Silva et. al., 2013; Rodrigues, 2015; Rodrigues, 2016 e Caeiro, 2021).

Encontramos também o desejo dos individuos de ostentarem um bom lifestye!? como a
maior parte dos Traders mostra nas plataformas de social media, onde demonstram que

tém uma vida bastante abastada:

O lifestyle dos Traders também contribuiu para que eu comecasse a
investir neste mercado, por ter a mesma ambicdo (Entrevistada S, F, 35

anos).

12| ifestyle é uma expressdo inglesa que em portugués significa modo de vida. De acordo com (Scardigli
1987 apud Dicionario de Sociologia, Sd) o modo de vida refere-se a combinacdo de caracteristicas do
comportamento de um determinado grupo social. A forma como gastam os seus rendimentos, a natureza
das suas actividades de subsisténcia, suas actividades nos seus tempos livres, a forma e o ritmo dos seus
convivios. Estes elementos constituem um conjunto de tragos susceptiveis de identificar um grupo social.
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Para alguns, ser um Trader € ter uma vida de ostentacgdo, isso fazia com
que muitas pessoas entrassem no mercado porque simplesmente queriam
uma lifestyle de um Trader. Eu acredito que esta foi a razédo de muitos
mogambicanos terem entrado no mercado (Entrevistado Q, M, 23 anos).

Como jovens gostamos de ostentar uma boa vida, queremos ostentar altas
e melhores condic¢des das nossas vidas, e o mercado financeiro € um lugar
ideal para quem ndo quer trabalhar por muitos anos (Entrevistado D, M,

26 anos).

Por fim, encontramos a busca por diversdo como um dos factores que fazem com que 0s

Traders invistam neste mercado, conforme declarou o nosso entrevistado:

Eu, por exemplo, investi por uma pura diversdo e achei que devia investir
uns 10 dolares. Eu nunca dependi disso como trabalho, para mim néo
houve outro factor para que eu entrasse no mercado financeiro para além
de diversdo. Eu gosto de situacdes de risco, eu me divirto em situacdes de

risco (Entrevistado L, M, 26 anos).
4.3.2. Factores extrinsecos

Nesta dimensdo, encontramos o factor referente a falta de emprego, onde os participantes

declararam que:

Eu procurei muitos jobs, concorri em muito lugares, embaixada dos EUA,
Noruega, Banco de Mocambique, etc., entdo, a falta de oportunidade de
trabalho foi 0 que me levou a entrar no mundo do Forex (Entrevistado A,
M, 40 anos).

Decidi investir no mercado Forex quando estava numa situacédo de
desemprego. Na aflicdo em querer ganhar algum dinheiro, vi no Forex
uma porta para poder me libertar dessa situacdo e poder buscar

rendimento (Entrevistado G, M, 28 anos).

Neste aspecto, é importante frisar que a cidade de Maputo, a nivel nacional, apresenta a
maior taxa de desemprego, sobretudo entre os jovens, o que pode influenciar a adeséo
destes ao Forex. Segundo dados do INE (2022), 36,5% da populagéo da jovem da capital

mocambicana é desempregada. Esta elevada taxa de desemprego juvenil representa um
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desafio social e econdmico consideravel, levando muitos jovens a procurarem alternativas

para garantir o seu sustento.

A falta de oportunidades de emprego formal pode incentivar a participacdo em
actividades financeiras informais ou emergentes, como o trading no mercado Forex, que
é muitas vezes visto como uma forma de obter rendimentos adicionais ou mesmo uma
possivel fonte de enriquecimento rapido. Assim, o contexto de desemprego elevado na
cidade de Maputo pode ser um factor extrinseco relevante para compreender o0 aumento

do interesse dos jovens pelo Forex.

A seguir encontramos o facto de os Traders poderem investir quantias baixas e obter altos

rendimentos:

No Forex vocé pode comecar a operar com apenas 10 ddlares, que
equivalem a 630 meticais, e pode conseguir transformar esses 10 ddlares
em 6.000 meticais que séo 100 dolares. Com internet de 50 meticais num
telefone € suficiente para comecar a operar no Forex, as correctoras nao
cobram nenhum valor para se registar, € tudo gratis, o mercado néo cobra
nenhum valor para estar 14 a operar. E um mercado lucrativo, de muito
facil entrada, ndo existe muita burocracia e comeca a ter ganhos na

mesma semana (Entrevistado I, M, 26 anos).

Outra caracteristica crucial do Forex, diz respeito ao seu alto nivel de liquidez (Caeiro,
2021). Mas também pelo facto de ndo impor limites de quantias para investir. Associado
a isso, encontramos a combinacéo entre o alto nivel de alavancagem e a volatilidade que
permitem que os Traders obtenham rendimentos de forma répida e facil, e vice-versa
(Campos, 2011).

Por fim, nesta dimensdo, encontramos a influéncia exercida por amigos:

Eu ndo sabia nada do Forex, fui convidada por um colega para ter aulas
de Forex. Eu conhecia o Akeem pessoalmente e sempre recebia convites
para ter o curso, mas ndo estava ainda interessada, até que acabei indo
com o meu colega que me incentivou (Entrevistada S, F, 35 anos).

Eu decidi entrar porque estava envolvido num grupo de amigos que falava
muito de ganhar dinheiro através da internet e eu me apaixonei por essa

forma de ganhar dinheiro (Entrevistado F, M, 31 anos).

67



Conforme nos propusemos a analisar neste subcapitulo, estas s@o as principais shadow
motivations que levaram os Traders a investir neste mercado. Estes elementos, na viséo
de Boudon (1979), na sua terceira proposicdo, configuram dados suficientes para
considerar que os Traders sdo movidos por uma racionalidade que escapa a Visao
utilitarista. Ressalta-se que, para os Traders, a principal razdo de investir no Forex € a
crenca na possibilidade de obter altos lucros. Este dado, reforga a ideia avancada na
hipotese desta pesquisa de que os Traders investem neste mercado atraidos pelos altos
rendimentos que podem ser obtidos de forma quase que instantanea.

4.3.3. Circunstancias em que investiram no Forex

Para Boudon (1979), na sua primeira preposicao sobre o individualismo metodoldgico, a
explicagdo dum fendmeno social deve ter em conta o contexto social dos individuos, pois
SO assim sera possivel mostrar como e porqué o contexto social leva os individuos a
comportarem-se duma determinada maneira. Neste sentido, buscamos perceber as
circunstancias em que o0s participantes investiram no Forex, onde percebemos que o
contexto social destes, para alem de ser marcado pelas presses socioeconémicas, a maior
parte destes comecou a investir no periodo da pandemia da Covid-19, fase marcada por
uma série de restricdes nas relacdes sociais e laborais®®, obrigando os individuos a
buscarem outras alternativas de trabalho, sobretudo o trabalho remoto através da conexao

a internet. Como podemos atestar nos depoimentos dos participantes.

O contexto social dos participantes era marcado por pressdes socioecondémicas, conforme

vimos abaixo:

¥De acordo com Moreira, Meirelles e Cunha, 2021, durante este perfodo, muitas actividades produtivas e
sociais foram interrompidas, como forma de reduzir o risco de contaminagao pelo virus. Para as actividades
que exigiam grande ndmero de pessoas, houve redugdo do nimero de trabalhadores, como parte das
medidas de prevencdo, mas também, as medidas incluem o isolamento social, para além da higienizacdo
das m&os e o uso de méscaras (Ver: MORREIRA, M; MEIRELLES, L e CUNHA, L. Covid-19 no ambiente
de trabalho e suas consequéncias & saude dos Trabalhadores. Salde e Debate. Rio de Janeiro, V. 45, N.
Especial 2, P. 107 — 122. 2021). Segundo o INE (2021), no inquérito sobre no impacto da Covid-19 nas
empresas, em Mocambique, durante o periodo da pandemia cerca de 43 mil pessoas perderam emprego
(Ver: INE. Inquérito da  Covid-19 nas  empresas. 2021. Disponivel em:
https://mozdata.ine.gov.mz/index.php/catalog/65. Acesso em: 28 de janeiro de 2025).
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Quando eu conheci 0 mercado ainda estava na faculdade, tinha colegas
que falavam de operac0es e ai nasceu a vontade de também querer obter

ganhos, e acabei investindo (Entrevistado E, M, 24 anos).

Entrei no Forex devido as minhas condic@es de vida que ndo eram boas,
também porque precisava fazer um dinheiro urgentemente. Entdo quando
um amigo me falou deste mercado entrei logo (Entrevistado H, M, 25
anos).

Queria ter mais que um emprego, uma segunda fonte de rendimento que
ndo dependesse s6 do final do més, porque n6s conhecemos qual é a
realidade do nosso contexto, & normal numa familia alguém trabalhar s
para garantir chapa e eu ndo queria isso, queria mais e eu sabia que podia

ter mais (Entrevistado I, M, 26 anos)

Aliado as pressdes socioecondmicas, 0S nossos entrevistados mostraram que houve
influéncia da pandemia da Covid-19, que também agravou as condi¢des socioecondémicas

e laborais:

Esta oportunidade para mim surgiu na época da pandemia da Covid-19,
ainda era estudante universitario do terceiro ano e comegaram a aparecer
dificuldades financeiras para mim e minha familia, dai que eu percebi que
precisava arranjar uma forma para ganhar dinheiro e foi dessa forma que

conheci esse mercado através dum colega (Entrevistado K, M, 24 anos).

Foi em 2021, na altura do Covid, nessa altura todos nos estavamos a
procura de maneiras de trabalhar de casa e ter um certo tipo de
rendimento estando em casa. Nessa altura, uma amiga apresentou-me
uma plataforma de educacéo financeira e eu vi que podia aprender a fazer
aquilo e decidi abracar e vi que realmente funcionava (Entrevistada T, F,

33 anos).

Eu decidi investir no Forex quando me deparei com um negécio virtual,
sempre acreditei em trabalhos electronicos. E eu precisava de render
algum dinheiro e nos tempos da Covid ndo se estava a produzir porque

nao se contratava, muitas empresas estavam a eliminar os trabalhadores
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mais do que empregar. Procurei desenvolver uma actividade onde eu

seria 0 préprio empregador (Entrevistado D, M, 26 anos).

Foi durante a Covid, onde as oportunidades estavam fechadas e eu
precisava de algo para fazer e poder me ocupar. Aos poucos fui ouvindo
pessoas que falavam de trabalhos através da internet. Nisso, o Edio, irmao
da minha namorada, foi quem me apresentou e me explicou como o Forex

funcionava (Entrevistado O, M, 30 anos).

A partir destes depoimentos compreendemos que o0s problemas socioeconémicos
causados pela pandemia da Covid-19 jogaram um papel importante para que 0S
participantes investissem no Forex, pois esta agudizou os problemas sociais e econémicos
ja existentes e impunha novos desafios no sector laboral, onde alguns sectores foram
obrigados a recorrer as plataformas digitais para exercerem o seu trabalho. Num contexto
marcado por despedimentos e falta de emprego, os individuos foram impelidos a buscar
solugdes no mundo virtual, foi a partir dai que estes, recorreram aos meios electronicos,
sendo um deles o Forex. De acordo com os jornais BBC News Brasil (2020) e CNN Brasil
(2020), durante a pandemia, a nivel mundial, houve aumento de actividades ligadas ao
comércio electrénico, mas também, no caso do Brasil, houve aumento do nimero de
Traders, facto consubstanciado pela ForexProp (2022), segundo a qual, no periodo da
pandemia surgiram cerca de 7 milhGes de Traders a nivel mundial, passando dos 9,6

milhdes para cerca de 13,9 milhGes de Traders a nivel global.
4.3.4. Grupos e individuos que serviram de inspiracdo ou referéncia

Na variavel correspondente aos individuos e grupos de inspiracdo, 0s nossos entrevistados
mencionaram diversas individualidades que podemos distinguir em dois grupos:

Internacionais e nacionais.

No plano internacional encontramos: Ahmad Daniel, Charles Daniel, Will Hain, Adily,
Thapelo, Veitado, Jason Noah, Eduardo Mosca, Luciano Fernando, Marcelo Ferreira,
Warren Buffett, Elon Musk, o grupo Best Forex EA, Buchito, Eike Baptista, Robert
Kiyosaki, Suriel Ports, Angelo Laville, Tiago Brunet, Tony Robbins e Oprah Wilson.

No plano nacional, encontramos: Alen Banze, Mr. Platinum, Akeem Matsinhe e Mandi

Junior. Estas personalidades estdo todas associadas ao Forex.

70



Alguns entrevistados, para sustentar as suas preferéncias, afirmaram que algumas destas

personalidades, inspiraram nos seguintes aspectos:

Eles me cativaram por me fazer perceber que é possivel ganhar dinheiro

pela internet (Entrevistado F, M, 31 anos).

Elon Musk, pelo facto dele ter errado muitas vezes a tentar o impossivel,
chegando a ser pobre e depois ter conseguido ap6s muitas tentativas
(Entrevistado K, M, 24 anos).

Jason Noah, consisténcia e capacidade de poder crescer num mercado
cheio de riscos é o que me inspirou (Entrevistado D, M, 26 anos).

Nesta componente, foi possivel aferir que a maior parte destas personalidades e grupos
que serviram de inspiracdo para 0s nossos participantes estdo fundamentalmente ligadas
aos mercados financeiros, como so os casos de Elon Musk, Angelo Leville, Eike Batista,
Warren Bufffet e Robert Kiyosaki. Encontramos também as personalidades associadas
directamente ao Forex, como s&o 0s casos de Jason Noah, Eduardo Mosca, Suriel Ports,
Mr. Platinum, Alen Banze, Akeem Matsinhe e Mandi Janior. Mas também, algumas das
personalidades identificadas pelos participantes destacam-se na area de palestras
motivacionais. S80 0s casos de Tiago Brunet, Tony Robbins e Oprah Wilson que

ganharam grande notoriedade através das plataformas digitais, a semelhanca do Forex.

Na nossa linha, as palestras motivacionais** tém impacto significativo nos individuos que
investem nos mercados financeiros electronicos, pelas seguintes razdes: primeiro, porque
ambas estdo grandemente associadas ao uso das plataformas digitais. E também porque
as palestras motivacionais consistem num conjunto de treinamentos comportamentais,
com o objectivo de melhorar a motivacdo, comprometimento e atitudes para o alcance de
resultados positivos no trabalho, sendo realizadas no formato de conferéncias, workshops,
seminarios, mentorias, etc (Ferreira, 2011), impulsionando os individuos na busca da sua
autorrealizacdo. A titulo ilustrativo encontramos o0s seguintes depoimentos duma

participante:

4para Santos e Sa Martino (2023), as palestras motivacionais sdo uma adequacgdo as demandas do
capitalismo informacional. Ver: SANTOS, A e MARTINO, L. Uma palestra motivacional: um olhar
goffmaniano sobre uma forma de comunicacéo organizacional do capitalismo contemporaneo. Organicom
— Ano 20 N. 43 p. 137. 2023 e CASTELLES, M. A sociedade em rede — a era da informac&o: economia,
sociedade e cultura. S&o Paulo: Paz e Terra, 1999.
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Tive a oportunidade de participar duma convencdo internacional da
plataforma da qual faco parte, estavam la 10.000 pessoas numa sala a
falarem do mercado financeiro, do Forex e de criptomoedas, isso foi
chave para mim; também tive bons mentores'® que me colocaram no

processo (Entrevistada T, F, 33 anos).

Importa salientar que as palestras motivacionais séo realizadas em diversos seguimentos,
incluindo no Forex, e é nesses espacos que alguns individuos sdo influenciados a

investirem no mercado financeiro.
4.3.5. Crengas na obtencéo de lucro

Na perspectiva de Boudon (2003), as crencas desempenham um papel importante nas
accOes dos individuos. Para o tedrico, os individuos podem incorporar determinadas
crencas pelo facto de terem "boas razGes" para o efeito e, nesse sentido, a ac¢éo torna-se
racional, ainda que ndo tenha uma logica cientifica ao emergir das crengas dos individuos

Ou grupos.

Partindo deste pressuposto, notamos que as crencas dos participantes se baseavam nas
suas experiéncias vividas, onde pessoas proximas de si investiram e tiveram lucro no
Forex. Ademais, esta crenca estava associada a uma fé divina, segundo a qual os
participantes créem de que o Forex era uma ferramenta providenciada por Deus para a

sua prosperidade financeira.

A seguir, apresentamos alguns depoimentos que relatam as crencas dos Traders na

obtencdo do lucro no Forex:

Foi pelo facto de eu conhecer alguém que ja estava a lucrar no mercado
financeiro, ele serviu de prova viva para mim para que eu pudesse
investir, o que reforgou minha convicgdo de que eu podia chegar aqueles
lucros (Entrevistado L, M, 26 anos).

Primeiro, foi porque a pessoa que estava a publicitar isso ja estava a
ganhar dinheiro e é uma pessoa que eu conheco, entdo tinha a maxima

certeza de que essa pessoa ndo estava a mentir. Apds isso fui conhecendo

5Mentor no contexto do Forex designa um Trader experiente que ajuda os novos Traders a entenderem
como os mercados funcionam, a desenvolverem habilidades e estratégias capazes de aplicar na prética nas
suas operacdes no Forex. Geralmente, este individuo comp8e um grupo de Traders sob sua mentoria,
designado Comunidade. (FBS, 2023).
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muitos outros jovens também que j& viviam do mercado e ndo faziam mais
nada. Essas pessoas deram-me a convicgdo de que é possivel viver
ganhando dinheiro no mercado. Mas também, eu tenho uma convicgéo de
que Deus estd em primeiro lugar em tudo o que eu faco. O sucesso de
todas as minhas accbes sempre é dependente dele. Entdo eu tinha essa fé,
tenho essa fé e sempre estd em primeiro lugar, e que eu preciso da
benevoléncia divina para que tudo o que eu faca dé certo (Entrevista F,
M, 31 anos).

Essa crenca foi alicercada na minha fé cristd, porque eu entendia que
Deus foi quem me mostrou este caminho, e eu fiz sacrificios para ter isso,
gastando dinheiro e buscando conhecimento (Entrevistado A, M, 40

anos).

Associado a pouca representacao feminina no Forex, uma participante afirmou que ao ver

mulheres lucrando neste mercado, isso fortaleceu mais ainda a sua crenca:

O que me fez acreditar foi a fé, mas também por ver outras mulheres e eu
entender que sou capaz. Uma dessas mulheres chama-se Chantel, uma

Sul-africana (Entrevistada S, F, 35 anos).

Por fim, um participante afirmou que o facto de crer que nasceu para tornar-se rico e
apoiar 0s outros, consolidou a crenca de que o Forex era 0 meio ideal para materializar

este propdsito:

Primeiro é o facto de que nasci para ser rico, eu me defino como um
filantropo, gosto muito de ajudar as pessoas e para tal sou obrigado a ter
muito dinheiro, sinto-me como um canal para levar dinheiro a outras
pessoas. Quando me aparece uma oportunidade como essa, ela
simplesmente vai ao encontro das minhas expectativas como um sinal
verde para eu poder materializar aquilo que esta em mim (Entrevistado
D, M, 26 anos).

Portanto, partindo do enunciado de Boudon de que uma acgdo é racional quando emite
uma proposi¢do do tipo "o individuo X tinha boas razdes para fazer algo Y, porque...",
compreendemos que a interiorizagdo destas crengas por parte dos participantes, estavam

atreladas as suas "boas razdes", ou seja, 0s Traders motivados pela necessidade de
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obtencdo de altos rendimentos investiram no Forex, apesar da consciéncia que estes
tinham sobre os riscos de perdas do seu capital. Eles tinham a crenga de que através deste
mercado podiam alcangar a prosperidade financeira de forma rapida e facil, e dai suprir
as demais necessidades. Entretanto, € preciso sublinhar que em alguns casos esta ac¢éo
resultou em efeitos perversos, ndo perspectivados e nem desejados pelos Traders, como
o0s casos de perda total de capital, frustracdo profunda e cometimento de suicidio.
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Conclusao

Nesta dissertacéo, procurou-se compreender os factores que levam os Traders da Cidade
de Maputo a investir no Forex apesar dos altos riscos de perdas associados a este mercado.
Por conseguinte, problematizou-se o argumento utilitarista-racional, baseado nas ciéncias
econdmicas, que preconiza o calculo das decisdes econdmicas relevantes, com o fim de
alcancar o maior bem-estar possivel ao menor custo e sem correr altos riscos de perdas.
Nessa perspectiva, Cardoso e Lemos (2005) defendem que ao investirem no Forex apesar
dos altos riscos de perdas, os Traders estariam agindo de forma emocional.

Entretanto, de acordo com a perspectiva do individualismo metodolégico de Boudon,
notamos que os Traders agiram apoiando-se em suas crencgas, segundo as quais mesmo
numa situagé@o de exposicdo ao risco, 0 Forex constituia uma oportunidade para obterem
ganhos de forma rapida. Esta decisdo consubstancia uma racionalidade, pois baseou-se
num conjunto de factores ou "boas razdes" que podem ser resumidas em trés aspesctos:
() a busca de fontes alternativas de rendimento; (ii) a falta de emprego; (iii) a
possibilidade de obter lucro ilimitado e ficar rico em pouco tempo, e desta forma ajudar
financeiramente os seus familiares, num contexto social que os Traders relataram como
sendo caracterizado por dificuldades socioeconémicas, tais como a pobreza e
desemprego, que foram agravadas pelos efeitos da pandemia da Covid-19. No contexto
desta pandemia, para além dos despedimentos massivos, impds-se o isolamento social,
restricdes na circulagcdo, o que afectou o exercicio de actividades produtivas. Nesta
articulacdo de factores e circunstancias, o Forex mostrou-se uma alternativa favoravel
para contornar as dificuldades, na medida em que os Traders podiam, através de

plataformas digitais, investir no mercado e obter ganhos sem precisar de sair de casa.

Constatamos igualmente que os Traders tém consciéncia dos riscos de perdas existentes
no Forex, e que em situacdes de perdas do capital investido, sofriam danos psicolégicos,
frustracdo profunda e, por vezes, podem levar ao suicidio, entretanto a expectativa de
obter ganhos tende a sobrepor-se ao receio de perdas. Na optica de Boudon (op.cit.), 0s
danos que podem advir das acc¢des intencionais dos individuos, configuram efeitos
perversos e, diante dessa situacao, os Traders tracam um conjunto de mecanismos para
lidar com os riscos de perdas, entre 0s quais destacamos a elaboragéo de planos de Trade,
a busca de cursos sobre o0 Forex e a retirada temporaria do mercado. Mas ha situacdes em

que os Traders desistem de investir no Forex.
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Portanto, as conclusbes a que chegamos nesta dissertacdo, a luz da perspectiva do
individualismo metodoldgico de Raymond Boudon, sugerem a validagdo da hipdtese
segundo a qual a crenca na possibilidade de obter lucros elevados de forma réapida e facil
leva os Traders da Cidade de Maputo a investirem no Forex, mesmo com os altos riscos
de perda associados a este mercado. Eles entendem que se recorressem a outras formas

de investimento seriam obrigados a gastar mais tempo e a empreender mais esforcos.

Tendo em conta que este tema se revelou pouco explorado, tanto a nivel nacional como
internacional, consideramos que esta pesquisa é um contributo exploratério e um ponto
de partida para pesquisas futuras, podendo se discutir os seguintes elementos: A
participacdo das mulheres nos mercados financeiros electrénicos, o impacto do Forex
sobre a renda familiar, a relacdo que pode se estabelecer entre as palestras motivacionais
e 0 Forex, o impacto da Covid-19 sobre os mercados electronicos e comunidades online

de trading.
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Glossario

1. Alavancagem: E um termo que designa qualquer técnica aplicada para multiplicar a
rentabilidade (Rodrigues, 2015).

2. Cartdo de crédito: E um mecanismo utilizado nas transacgbes feitas através da
internet. O cartdo de crédito esta associado a uma conta bancéaria que tem a
possibilidade de emprestar dinheiro ao utilizador, ou seja, os utilizadores estéo
autorizados a adquirir bens ou servicos a crédito (Queirds, 2015).

3. Cartdo de débito: E um sistema de pagamento electrénico, onde o desconto € feito
directo na conta corrente ou poupanga do consumidor. Segundo Nakamura (2011),
este sistema é considerado o mais seguro e comodo, pois apresenta diversas vantagens
em relacdo ao cartdo de crédito, tais como: maior controlo nos gastos mensais;
compras efetuadas de acordo com o valor dos fundos disponiveis na conta bancéaria
do cliente; ao realizar compras usando cartdo de débito, certos encargos ndo séo
cobrados e, por fim, o desconto do pagamento & feito no momento da compra,
diferente do cartdo de crédito, onde se disponibiliza fundos para compensar a
transacao.

4. Carteira electronica: E um método formado por um software que armazena dados
relacionados com os cartdes e o certificado digital a ser usado, utilizando um
protocolo de transacéo electronica segura. Ndo ha muitas vulnerabilidades ao inserir
dados do cartdo de credito ou déebito nesse sistema, pois a troca de informacdes é feita
a partir do dispositivo onde foi feito o cadastro e usando a ferramenta da criptografia
(Luppi, 2011). Neste sistema de pagamento, encontramos também o dinheiro mével
gue, em termos gerais, refere-se a uma carteira eletrénica de servicos de pagamentos
operados sob regulacao financeira, e realizados através de um dispositivo movel. Em
Mocambique, o dinheiro mdvel foi tornado popular pelo M-PESA do grupo
Safaricom oriundo do Kenya, que comecgou a operar em marco de 2007 (Ross, 2016).

5. Cartdes inteligentes: Também conhecido como smart card, é um sistema utilizado
como cartdo bancario e de identificacdo pessoal, que tem a capacidade de
processamento através de um microprocessador e uma memdria inserida no cartdo, e
gue permitem armazenar varias informag6es na forma electronica (Nakamura, 2011).
Para o autor, a grande particularidade do cartdo inteligente reside na capacidade de
realizar transacbes sem usar a Internet. O cartdo inteligente possui varias

funcionalidades e podem ser usados para realizar compras de produtos e servigos,
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10.

guardar informacdes, controlar a permissdo de acesso a conta, entre outras fungdes
disponiveis. Dentre as vantagens do uso destes cartdes, Albertin (2000) destaca a
reducdo dos custos de transacdo e prejuizos com fraude, melhor conveniéncia e
seguranca do consumidor. Estes cartdes utilizam trés mecanismos de verificacdo e
autenticacdo, nomeadamente, um numero de identificacdo pessoal (PIN), assinatura
digital e impressao digital.

Cheque electrénico: E um método de pagamento electronico que permite o utilizador
efetuar compras através de servigos como o PayPal sem ter crédito suficiente na sua
conta. Este método €é geralmente utilizado quando o utilizador ndo possui cartdo de
crédito. Através deste método a plataforma onde o utilizador estiver a efetuar a
compra ou pagamento realiza um pedido a conta bancéria do utilizador debitando o
valor necessario para o pagamento (Queir0os, 2015). Para o autor, a grande
desvantagem deste meio de pagamento € que a transferéncia do montante em causa,
do banco para a conta do servigo de pagamento, ndo é imediata, porque ha necessidade
de cumprir varias verificacdes de seguranca por parte do banco.

Custo de transacao — Refere-se ao conjunto de custos associados a realizagao de uma
transacdo econdmica. Esses custos ndo envolvem apenas o valor do bem ou servico
em si, mas também outros gastos necessarios para realizar a troca, Como 0s custos de
busca e informacdo, negociacdo, monitoramento e cumprimento (Williamson, 1981).
Espionagem de senhas: Este tipo de invasdo tem como principal objectivo ter a
permissao de acesso as informacgdes do proprietario armazenadas, resultando no roubo
dos dados da conta do usuario, tais como: o numero do cartdo de crédito, 0 nimero
de contas do cliente ou dados do saldo e extracto do consumidor. Entretanto, nos
tempos actuais, estdo disponiveis ferramentas como o algoritmo de criptografia, que
minimizam esse tipo de ataque (Wongotschowski, 2011).

Falsificacdo de dados: segundo o mesmo autor, refere-se aos ataques virtuais que se
caracterizam pela adulteracdo das informacdes ou criacdo de lojas de fachada, com a
finalidade de colectar os dados dos clientes sem permitir suspeita alguma.
Inexperiéncia do usuario: Estes ataques podem ocorrer através de emails e links
falsos com programas maliciosos, adquirindo informac6es sigilosas dos usudrios.
Geralmente, neste tipo de ataques, aproveitam-se da ignorancia, curiosidade e falta de
informacdo dos usuérios. Os usuarios inexperientes sdo mais susceptiveis a serem

atacados por usuarios experientes (Wongotschowski, 2011).
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17.

Keyloggers: Refere-se aos programas que exercem a captura de informacdes vindas
do teclado, mouse e tela. Geralmente, é feita a captura dos dados que o cliente digita,
quando este acessa sites de Internet Banking. Alguns métodos utilizados para captura
de dados sdo os Hooks (ganchos) do sistema operacional que s&o usados para extrair
dados do teclado ou mouse. Estes ganchos funcionam como pontos dentro do sistema
de tratamento de mensagens do Windows, onde um aplicativo é instalado na sub-
rotina para observar o trdfego das mensagens no sistema ou processar certas
mensagens antes de chegar ao destino (Wongotschowski, 2011).

Modificacdo de transacgdes: segundo Wongotschowski (2011) este tipo de ameaca
ocorre online, utilizando o aplicativo de acesso do usuario. Neste tipo de ataque, um
programa adulterador € localmente instalado, aguardando até o usudrio realizar
alguma operacdo via web e ap0s o usuario entrar com os dados da autenticacao, o
aplicativo vai mudar os dados da transaccéo e transmitir o pacote adulterado.
Plataforma digital: designa o conjunto de técnicas, tecnologias e interfaces
compartilhadas entre um amplo conjunto de utilizadores que podem construir o que
desejam num substrato estavel. Dito doutra forma, a plataforma é um meio através do
qual as informacGes/contetidos sdo publicados e/ou trocados (Kenney e Zysman,
2016).

Plataforma de social media: sdo aquelas que permitem os individuos interagirem e
compartilharem experiéncias entre si. Estas plataformas incluem redes sociais, por

exemplo, Facebook, Whatsapp e Twitter (Caeiro, 2021).

Plataformas de sistema operacional: na Optica do mesmo autor, referem-se ao
conjunto de software e hardware, que suporta a execucdo de aplicacdes,
possibilitando a interacdo entre o utilizador e 0 computador. Podemos encontrar 0s
seguintes sistemas operacionais: Android e iOS, que nos ultimos tempos constituem

o foco da industria das telecomunicacdes.

Plataformas de pagamento: sdo infraestruturas tecnologicas que facilitam a
transferéncia de fundos electrénicos, podendo ser efectuado através de cartbes de

crédito, carteiras electrénicas o PayPal, entre outros (Caeiro, 2021).

Riscos fisicos: Referente a possibilidade de as mercadorias serem transportadas de
forma inadequada, e sofrerem algum dano no transporte ou mesmo serem mal-

acondicionadas nas embalagens (Kovacs e Faria, 2004).
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24,

25.

26.

Riscos de satisfagcdo: Para 0s mesmos autores, este ocorre nos casos em que as
expectativas séo frustradas ao receber o produto/servigco. O cliente pode ndo ficar
satisfeito com a compra ou ndo gostar do produto/servico comprado.

Riscos psicolégicos: Quando os usuarios sentem dificuldade de tomar uma deciséo
diante de vérias opg¢Bes, podendo se arrepender por ter efectuado a compra ou
comprometer a sua imagem caso nao consiga efectuar a transac¢do (Kovacs e Faria,
2004).

Riscos funcionais: De acordo com Kovacs e Faria (2004), ocorrem quando ha que
enfrentar complicagdes no processo de compra, associado ao ndo conhecimento das
formas correctas de uso das ferramentas de execucdo da compra. Também acontece
quando a empresa nao efectua com eficiéncia todas as etapas do processo.

Riscos financeiros: Esta categoria refere-se a possibilidade de interceptacdo dos
dados financeiros, de especulacdo do preco e da impossibilidade de negociar o preco
dos produtos ou servigos (Kovacs e Faria, 2004).

Riscos de tempo: na linha dos mesmos autores, este é referente ao facto de que a
empresa pode ndo cumprir com o prazo de entrega ou que 0 tempo de execugao e
efectivacdo da compra seja mais longo.

Riscos sociais: segundo Kovacs e Faria (2004), ocorre quando 0s usuarios se deparam
com a possibilidade de divulgacdo dos seus dados pessoais. Referem-se também ao
facto de as compras online reduzirem a interacdo social e 0 sentido de comunidade.
Roubo de sessdo: Neste tipo de casos, 0s ataques realizados ocorrem quando o cliente
faz a autenticacdo dos seus dados e no mesmo instante € usado o nimero de sessao
do mesmo usuario para efetuar transacdes online (Kovacs e Faria, 2004).

Sistema de pagamento electrénico: designa qualquer forma de pagamento que nao
utiliza dinheiro em espécie ou cheque em formato de papel. Os sistemas de pagamento
electronico estdo directamente associados ao comércio electrénico, pois é o
mecanismo usado pelos consumidores online para pagar pelos servigos e produtos
adquiridos (Albertin, 2000).

Taxa de juros: E o valor cobrado por um credor ao tomador de empréstimo pelo uso
de uma quantia de dinheiro, expressa como uma porcentagem do valor emprestado ao
longo do tempo. Essa taxa pode ser entendida como o preco do dinheiro no mercado
financeiro, refletindo o custo do crédito para os tomadores e o retorno para 0s
investidores (Mishkin (2007).
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28.

29.

Telas falsas: Estes ataques funcionam basicamente apresentando uma tela semelhante
a do site oficial, enganando o usuério. Comumente, os sites ficam sobrepostos ao
navegador, dando a impresséo de fazerem parte do site original (Wongotschowski,
2011).

Virus: na mesma obra, Wongotschowski (2011), defende que este risco ocorre
quando determinado cddigo é replicado anexando cdpias nos executaveis existentes.
Onde o virus é executado quando o usuério utilizar o programa infectado,
comprometendo o funcionamento normal das plataformas e colocando em causa a
seguranca dos dados do usuério

Volatilidade: E um indicador que mede a variagio do preco dum activo, o que
significa que quanto maior for a variagdo do preco, maior € o risco de ganhar ou perder
dinheiro nas transac¢des (Modalmais, 2019).
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Termo de Consentimento Livre e Esclarecido

Este documento tem a finalidade de obter sua permissdo para participar como
entrevistado/a na pesquisa com o tema: Entre a Racionalidade e a Irracionalidade no
Mercado Forex: Que factores levam os Traders a fazerem Investimentos de Alto
Risco? Esta pesquisa insere-se no ambito da elaboragéo da dissertagdo de Mestrado em
Sociologia do Desenvolvimento, na Faculdade de Letras e Ciéncias Sociais da
Universidade Eduardo Mondlane, do estudante Calulo Fernando Boasse.

Por intermédio deste termo sdo garantidas e asseguradas as seguintes clausulas:

12 Clausula
Poder solicitar a qualguer momento mais esclarecimento sobre a pesquisa e as respectivas
perguntas.

112 Clausula
Permitir a gravacdo das entrevistas para posterior transcri¢do, codificacdo e analise das
falas.

112 Clausula
Sigilo absoluto sobre a sua identificacdo pessoal ou outras informacdes que podem levar
a sua identificacao.

Ve Clausula
Recusar-se a responder qualquer pergunta ou fornecer informacgdes que considere
inapropriada.

V@ Clausula

Desistir a qualquer momento de participar da pesquisa.

Assinatura do entrevistado/a:

Data: de de 20
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Guido de Entrevista

O presente guido de entrevista surge no ambito da elaboracdo da dissertacdo de mestrado em

sociologia do desenvolvimento, subordinada ao tema: Entre a Racionalidade e a
Irracionalidade no Mercado Forex: Que factores levam os Traders a fazerem
Investimentos de Alto Risco?

© o N o g B~ w DN E

[N
o

o M 0D PE

M w0 D oE

Perfil dos entrevistados
Nome (opcional)
Idade
Sexo
Estado civil
Residéncia
Nivel de escolaridade
Area de formacao
Para além de ser Trader tem outra ocupacéo? Se sim, qual?

Religido

. Ha quanto tempo opera no Mercado Forex?

Percepcao sobre o risco de Perdas no Mercado Forex

Ao longo do seu percurso de vida ja esteve numa situacdo de exposicdo ao risco?
O que é o Forex?

Considera 0 Mercado Forex arriscado? Fundamenta a resposta.

Quiais sdo os riscos que um Trader corre ao operar no Forex?

Como é que lida com as perdas no Forex?

Circunstancias e Motivacdes que levam a investir no Forex
Que factores te levaram a investir no Forex?
Em que situacdo da vida decidiu comecar a investir no Forex?
Quais sdo os seus grupos/individuos de referéncia/inspiragdo?

O que te fez acreditar que podia obter lucro?
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IV.  Factores para realizar investimentos de alto risco
1. Quais sdo as principais razdes que levam os Traders a investirem no Forex apesar

dos altos riscos de perda?

Se tiver algum aspecto que julga importante, por favor, sinta-se a vontade em acrescentar.
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