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RESUMO

As decisdes gque envolvem aspectos financeiros sdo complexas considerando que o
dinheiro tem vérios significados e multiplas representacfes as quais variam de pessoa para
pessoa e entre culturas. Tal complexidade tem despertado o interesse dos pesquisadores em
investigar as atitudes e comportamentos das pessoas com relacdo ao dinheiro e suas escolhas
financeiras. Diversos estudos tiveram por objetivo analisar os vieses presentes na tomada de
decisdo de estudantes em diferentes niveis, alunos de graduacdo, pds-graduacdo e
especializacdo. Entretanto, ndo foi encontrado na revisao de literatura trabalhos que analisaram
a associagao entre os vieses cognitivos e 0 comportamento financeiro da pessoa ao longo do
tempo, assim como também que estudaram alunos do curso de Agronomia, o0 qual capacita
atores e potenciais investidores no agronegocio brasileiro, um entre os mais importantes setores
econémicos do pais. Assim, diante da importancia do tema, almejando a contribuicdo ao campo
de Financas Comportamentais e Psicologia Econdmica, o presente trabalho tem por objetivo
identificar se os vieses Efeito Certeza, Efeito Reflexdo e Efeito Isolamento estdo presentes na
tomada de decisdo financeira de estudantes (graduandos do curso de Agronomia e graduados
em Agronomia que estdo realizando p6s-graduacdo) de uma universidade publica brasileira, e
se é possivel observar associacdes entre seu comportamento financeiro, perfil e a possivel
existéncia desses vieses em suas tomadas de decisfes. Para isso, foi realizada uma pesquisa de
campo, quantitativa exploratoria-descritiva, por meio da aplicacdo de uma survey aos
estudantes. Os dados coletados foram processados nos softwares Excel e IBM SPSS e
analisados por meio de estatistica descritiva, aplicacdo do teste Qui-quadrado de Pearson de
independéncia e aderéncia, teste exato de Fisher, analise do coeficiente Phi, estatistica V de
Cramer e Residuo ajustado. A partir dos resultados, as hipoteses testadas mostraram-se
coerentes ao levantamento teorico, assim, conclui-se que para a amostra estudada, 0s vieses
efeito certeza, efeito reflexdo e isolamento estdo presentes na tomada de decisdo dos estudantes,
e que de tal modo, esses ndo agem de forma estritamente racional, sendo suas preferéncias nem
sempre amparadas somente em sua utilidade atribuida. Além disso, 0s vieses comportamentais
em analise presentes nas escolhas dos estudantes sdo dependentes do sexo,
experiéncia/conhecimento financeiro, origem da renda, experiéncia familiar e referéncias
financeiras ao longo do tempo. Em sintese, entende-se que este trabalho contribui para a
ampliacdo ao debate do campo das Financas Comportamentais e ao publico estudado, por
apresentar implicagdes sobre os aspectos comportamentais que podem influenciar em sua
tomada de deciséo financeira.

Palavras-chave: Racionalidade. Financas Comportamentais. Comportamento. Vieses.
Agronomia.



ABSTRACT

Decisions involving financial aspects are complex considering that money has several
meanings and multiple representations which vary from person to person and across cultures.
Such complexity has aroused the interest of researchers in investigating people's attitudes and
behaviors in relation to money and their financial choices. Several studies aimed to analyze the
biases present in the decision making of students at different levels, undergraduate, graduate
and specialization students. However, no studies were found in the literature review that
analyzed the association between cognitive biases and the person's financial behavior over time,
as well as those that studied students of the Agronomy course, which trains actors and potential
investors in Brazilian agribusiness, one of the most important economic sectors in the country.
Thus, given the importance of the topic, aiming to contribute to the field of Behavioral Finance
and Economic Psychology, the present work aims to identify whether the Certainty Effect,
Reflection Effect and Isolation Effect biases are present in the financial decision-making of
students (undergraduates of the degree in Agronomy and graduates in Agronomy who are doing
postgraduate studies) from a Brazilian public university, and whether it is possible to observe
associations between their financial behavior, profile and the possible existence of these biases
in their decision-making. For this, a quantitative exploratory-descriptive field research was
carried out, through the application of a survey to the students. The collected data were
processed in Excel and IBM SPSS software and analyzed using descriptive statistics,
application of Pearson's Chi-square test of independence and adherence, Fisher's exact test, Phi
coefficient analysis, Cramer's V statistics and adjusted residual. From the results, the tested
hypotheses proved to be consistent with the theoretical survey, thus, it is concluded that for the
studied sample, the certainty effect, reflection effect and isolation biases are present in the
students' decision making, and that in such a way , these do not act in a strictly rational way,
and their preferences are not always supported only by their assigned utility. In addition, the
behavioral biases in analysis present in the students' choices are dependent on gender, financial
experience/knowledge, income origin, family experience and financial references over time. In
summary, it is understood that this work contributes to the expansion of the debate in the field
of Behavioral Finance and to the public studied, as it presents implications on the behavioral
aspects that can influence their financial decision-making.

Keywords: Rationality. Behavioral Finance. Behavior. Bias. Agronomy.
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1 INTRODUCAO

As teorias modernas de finangas foram fundamentadas em uma visdo microeconémica
neoclassica, possuindo como paradigma central a racionalidade ilimitada dos agentes
econémicos/financeiros (BAKER; NOFSINGER, 2010). Sobre essa Gtica, 0 tomador de decisdo
possui conhecimento absoluto de todas as opg¢des disponiveis de acdo, que o leva a ponderar
sobre as opcdes e a escolher a melhor delas, de acordo com critérios e objetivos por ele
determinados, isto é, a maximizacao da utilidade (SIMON, 1979).

No entanto, acontecimentos nos mercados tém mostrado que nem sempre os agentes séo
guiados por decisbGes racionais, resultando em anomalias e fendmenos como, bolhas
especulativas e a fuga de capitais BAKER; NOFSINGER, 2010). Segundo Brav e Heaton
(2006), a anomalia de mercado € entendida como um comportamento dos precos do mercado
inconsistentes com a teoria de eficiéncia de mercado e expectativas racionais de precificacéo
de ativos. Assim, surgem as Financas Comportamentais questionando esta visdo, e apontando
para um investidor com caracteristicas psicologicas e limitagdes visto que, a maioria das
decisbes importantes estdo rodeadas de incertezas e complexidades, de tal forma que um
individuo ndo consegue analisar com clareza todas as varidveis envolvidas no processo
(TVERSKY; KAHNEMAN, 1974; KANEMAN, 2012).

As Financas Comportamentais ndo tem por objetivo substituir os pressupostos da teoria
econdmica tradicional e ou moderna (BAKER; NOFSINGER, 2010) mas, sim, de identificar e
entender a relagéo entre a irracionalidade e as decisfes, partindo do pressuposto que em suas
escolhas, uma parte da decisdo tem um forte componente emocional (KANEMAN, 2012).

O desenvolvimento do campo em Finangas Comportamentais recebeu maior destaque
ao final da década de 70, com a publicagdo do trabalho de Kahneman e Tverski (1979). Os
autores apresentaram uma teoria alternativa a respeito da tomada de decisdo individual em
ambientes de risco, a Teoria do Prospecto, buscando compreender as escolhas do investidor no
dia a dia do mercado financeiro, diante de diferentes situagdes. Assim, os autores aplicaram a
pesquisa a estudantes e professores universitarios os quais foram levados a tomar decis6es tendo
como base o beneficio do ganho ou da perda e o risco envolvidos na decisdo. Dentre suas
discussOes, apresentaram trés exemplos tipicos de ilusGes resultantes do uso de processos
cognitivos enviesados, o efeito certeza, reflexdo e isolamento.

O efeito certeza esta relacionado a sobrevalorizacdo dos resultados, em que, 0s

investidores tendem a atribuir peso maior as opc¢des que envolvem ganho certo em comparacéo
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as opgdes de ganhos provaveis. Ja sobre possibilidade de perdas ocorre uma inversao dessa
preferéncia pelo certo, o chamado efeito reflexdo. Assim, no dominio das perdas as pessoas
tendem assumirem maiores riscos. O terceiro efeito, intitulado de isolamento, esta relacionado
na busca pela simplificacdo do processo de decisdo, muitas vezes as pessoas desconsideram
algumas caracteristicas das opgOes apresentadas e a analise passa a ser baseada nos aspectos
que diferenciam as alternativas (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

Assim como Kahneman e Tverski, outros autores tiveram por objetivo analisar os vieses
presentes na tomada de decisdo de estudantes em diferentes niveis, alunos de graduagéo, pos-
graduacdo e especializagdo. Tais pesquisas foram realizadas em diferentes areas de estudo,
como: Administracdo (FARIA, 2015; LEDESMA, 2018); Ciéncias Contabeis (FARIA, 2015;
LEDESMA, 2018; FRANCESCHINI, 2017); Economia (BORTOLI, 2016) entre outros
(TEIXEIRA, 2015; BORTOLI, 2016; URBINA, 2016; PORTO, 2018; SOUZA, 2019). Outros
estudos visaram relacionar a observacao dos vieses efeito certeza, reflexdo e isolamento com
caracteristicas do perfil do individuo (TORRALVO, 2010; SILVA, P., 2019). Entretanto, ndo
foi encontrado na revisao de literatura trabalhos que analisaram a associacéo de tais vieses com
0 comportamento financeiro da pessoa ao longo do tempo, assim como também que estudaram
alunos do curso de Agronomia, o qual capacita atores e potenciais investidores no agronegdcio
brasileiro, um entre 0s mais importantes setores econdmicos do pais.

O agronegocio é um dos setores que mais gera emprego, aproximadamente 25% da
populagéo brasileira atua em atividades voltadas para agricultura, seja trabalhando em grandes
empresas ou em atividade familiar (ARAUJO, 2017), e tem se destacado nos Gltimos anos
devido a expansdo da producdo agropecudria e ao aumento das exportacdes de commodities
agricolas (CNA, 2021). Mesmo em ambiente de pandemia o setor cresce. Dentre 0s setores que
ndo sofreram retragdo financeira com o avanc¢o da covid-19, o agronegdcio brasileiro teve alta
de 5,35% no primeiro trimestre em 2021. No comércio exterior o segmento registrou um
aumento de 29% nas exportacdes em comparacao a 2019, preservando a renda e o0 emprego de
milhGes de pessoas (CNA, 2021), o que evidencia a importancia de se estudar o comportamento
financeiro dos atores desse setor.

Comportamentos sao quaisquer agdes ou atividades que podem ser observadas. S0 nos
comportamentos que séo identificadas as atitudes, crencas e valores das pessoas (MEIRELLES,
2012). Assim, o comportamento financeiro é entendido como a forma em que as pessoas se

comportam em relagdes as suas decisdes financeiras.
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As decisbes que envolvem aspectos financeiros sdo complexas. O dinheiro tem varios
significados e multiplas representacdes as quais variam de pessoa para pessoa e entre culturas
(PERINBANAYAGAM, 2011; TANG, 1992; MOREIRA; TAMAYO, 1999b). Tal
complexidade, tem despertado o interesse dos pesquisadores em investigar as atitudes e
comportamentos das pessoas com relagéo ao dinheiro e suas escolhas financeiras (MOREIRA,;
TAMAYO, 1999B; FURNHAM, 1984; TANG, FURNHAM, DAVIS, 2000)).

As atitudes, crencas e valores das pessoas com relacdo ao dinheiro ndo sdo estaticos e
podem mudar ao longo do ciclo de vida, de acordo com as necessidades de cada fase. E no
processo de socializagdo econdmica, as pessoas sdo influenciadas por experiéncias anteriores,

entre elas experiéncias culturais e familiares (CORIA, et al., 2005).

1.1 Problema de Pesquisa

Anomalias observadas no mercado financeiro global tém fornecido indicios de que os
agentes econdmicos nem sempre operam de forma inteiramente racional e ndo tomam decisdes
sempre com base na maximizagdo da utilidade esperada (SIMON, 1979; YOSHINAGA,
RAMALHO, 2014). Deste modo, apontam para a necessidade de um olhar mais profundo na
tomada de decisdo, a fim de refletir sobre as possiveis causas dessa situacdo, e sobre como
tentar evita-las. Anomalias percebidas no mercado, como a existéncia de bolhas especulativas,
ratificam tal assertiva (YOSHINAGA; RAMALHO, 2014).

Neste sentido, fica evidente que sdo nos comportamentos que sdo identificadas as
atitudes e crencas e valores das pessoas (MEIRELLES, 2012). Diante da importancia do tema,
almejando a contribuicdo ao campo de Financas Comportamentais e Psicologia Econémica, o
presente trabalho tem por finalidade responder as seguintes questdes:

Os vieses comportamentais efeito certeza, reflexo e isolamento estdo presentes na
tomada de deciséo financeira dos estudantes de uma universidade publica brasileira? E possivel
observar associacOes entre seu perfil, suas atitudes, crencas e valores e 0s vieses

comportamentais presentes em suas decisdes financeiras?

1.2 Objetivos

Nessa se¢do sdo apresentados o objetivo geral e especificos do trabalho.
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1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral do presente trabalho € identificar se 0s vieses efeito certeza, reflexdo e
isolamento estdo presentes na tomada de decisdo financeira dos estudantes (graduandos do
curso de Agronomia e graduados em Agronomia que estdo realizando pds-graduacgdo) de uma
universidade publica brasileira, e se é possivel observar associaces entre seu comportamento

financeiro, perfil e a possivel existéncia desses vieses em suas tomadas de decisdes.

1.2.2 Objetivos Especificos

Especificamente pretende-se:

a) analisar a existéncia do efeito certeza, reflexdo e isolamento no processo de
tomada de decisdes financeiras, por meio da aplicacdo da Teoria do Prospecto aos
estudantes;

b) investigar associacGes entre os habitos, valores e crencas transmitidos pela familia
e 0s atuais comportamentos e preocupacdes futuras dos estudantes;

C) examinar associagdo entre as atitudes, crengas e valores dos estudantes frente ao
dinheiro e 0s possiveis vieses comportamentais presentes em sua tomada de
deciséo;

d) verificar associacao entre as variaveis de perfil sociodemogréficas e os possiveis
vieses comportamentais presentes na tomada de decisdo dos respondentes.

1.3 Justificativa

As finangas comportamentais proporcionam uma visao mais realista as pessoas em suas
decisbes econdmicas-financeiras, ao se propor a estudar seu comportamento (ALDRIGHI;
MILANEZ, 2005). O estudo do comportamento humano na tomada de decisdes financeiras é
de extrema importancia visto que, sdo decisdes complexas e que envolvem riscos. Os
comportamentos em relacdo ao dinheiro podem revelar informacdes a respeito de aspectos
psicolégicos, culturais (TATZEL, 2002) e familiares que influenciam as decisdes das pessoas
(CORIA, et al., 2005).

Assim, um maior entendimento dos vieses, heuristicas e comportamentos que interferem

na tomada de decisao pode contribuir para melhores julgamentos das pessoas em suas decisdes.
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Consequentemente, possibilita a reducgao de erros, conflitos e perdas financeiras resultantes de
uma decisdo irracional (BAKER; NOFSINGER, 2010), proporcionando a elas de tal modo,
melhor saide mental e bem-estar financeiro (KAHNEMAN, 2012).

Como defendido por Tatzel (2002) sobre os aspectos psicoldgicos do dinheiro, cada
individuo possui seu proprio mundo financeiro, que envolve atitudes e valores que determinardo
seu uso pessoal e investimento. Tais aspectos torna a relacdo do homem com o dinheiro e suas
tomadas de decisGes, um campo muito mais amplo, complexo e multidisciplinar de
investigacdo. Com isso, abre-se um leque a novas exploragdes deste campo na busca pela
identificagdo de novas condutas, estilos de vida, bem como novas modalidades de
investimentos e riscos de endividamento, por meio dos estudos desses aspectos e
comportamentos psicoldgicos.

Dado a importancia do assunto, se pretende com esta pesquisa, trabalhar com um tema
recente, mas que tem se expandido (BAKER; NOFSINGER, 2010), no entanto, no Brasil ainda
é pouco explorado (CRUZ; FREIRE; PRADO, 2021). Em sintese, entende-se que este trabalho
pode colaborar para a ampliacdo ao debate do campo das Finangcas Comportamentais por
apresentar o comportamento dos estudantes diante de diferentes cenérios, observando a
presenca dos vieses efeito certeza, efeito reflexdo e efeito isolamento, bem como o nivel da
constatacdo de tais vieses e das associacfes entre esses e outros aspectos, como, o perfil dos
respondentes e suas atitudes, crencas e valores frente ao dinheiro.

De forma prética, a pesquisa pode proporcionar ao publico estudado implicacfes sobre
0s aspectos comportamentais que podem influenciar em sua tomada de deciséo financeira.
Implicacbes que proporcionam a eles condicdes e conhecimento para que estratégias de
incentivo aos fatores que impactam de forma positiva seu comportamento sejam tracadas, para
que tomem melhores decisdes financeiras e menos enviesadas. Logo, contribuindo para uma
melhor salde mental e bem-estar financeiro desses estudantes, pois, mas decisdes resultam em
um mal controle e planejamento financeiro, gerando dificuldades e conflitos as pessoas (TANG,
1992; TANG, FURNHAM, DAVIS, 2000)

Outros trabalhos procuraram identificar a presenca de vieses cognitivos (efeito certeza,
reflexdo e isolamento), como Torralvo (2010) o qual teve por objetivo em seu trabalho,
identificar a existéncia de tais efeitos em decisfes de investimento de estudantes brasileiros de
pos-graduacdo e analisando correlagcBes entre as caracteristicas dos respondentes e seu
comportamento frente as decisdes de investimento. Ismael Barbosa (2016) buscou analisar a

influéncia desses vieses cognitivos no julgamento dos contadores diante de eventos contébeis



16

que afetam as informagdes apresentadas nas demonstracfes financeiras. Saldoval (2016)
buscou mostrar como os investidores cometem erros de julgamento sistematicos, e como suas
escolhas sdao influenciadas por fatores que os fazem agir “irracionalmente”, ou pelo menos,
inconsistentemente. Patrick Silva (2019) objetivou perceber o comportamento dos individuos
perante a tomada de decisao replicando o estudo da teoria da perspetiva de Kahneman e Tversky
(1979) e aplicar a amostra o teste de reflexdo cognitiva de Frederick (2005). Souza (2019)
investigou a ocorréncia do efeito certeza e reflexdo na analise de tomada de decisdo dos
investidores institucionais de titulos de securatizacdo. No entanto, o presente estudo,
diferentemente de tais autores, além de identificar os vieses, busca analisar associagdes entre
esses vieses, o perfil dos respondentes e suas atitudes, crencas e valores frente ao dinheiro.

E ciente que ndo ha como evitar inteiramente erros e sentimentos de comportamentos
enviesados, no entanto os observando e analisando as situagdes em que 0s enganos Sdo
provaveis, ha como administrar repeticdo de tais erros, por meio da observacdo da repeticao de
padrdes, de tal modo evitando enganos significativos (KANEMAN, 2012).

1.4 Estrutura da Pesquisa

A presente pesquisa estd organizada em mais cinco sec@es, além desta introducdo. O
segundo tdpico trata do referencial tedrico que explana os conceitos basicos do tema de pesquisa
e os trabalhos nacionais e internacionais anteriormente desenvolvidos. No terceiro topico é
apresentada a metodologia que sera utilizada para a realizacdo da pesquisa. O quarto apresenta
os resultados e discussbes encontrados e a conclusdo destes e realizada no quinto topico. Por

fim, as referéncias bibliograficas e apéndices.

2 REFERENCIAL TEORICO

O objetivo da formulagdo dessa se¢do sdo os conceitos que dardo base tedrica ao estudo
proposto, logo, 0s eixos conceituais deste estudo sdo: A Psicologia do dinheiro, em que sera
explanado sobre as atitudes, crencas e valores nas decisdes financeiras; Financas Modernas;
Financas Comportamentais; Teoria do Prospecto e; os Vieses e Heuristicas Cognitivos. E por

fim sera apresentada uma revisdo dos estudos internacionais e nacionais desenvolvidos.
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2.1 Atitudes, Crencas e Valores nas Decisdes Financeiras

A Psicologia do dinheiro teve seu inicio com Simmel (1978), em que 0 autor apresentou
que os eventos econdmicos ndo sdo apenas fatos econémicos, mas também ha outras
circunstancias relacionadas a esses eventos, tais como, questdes psicoldgicas, éticas, da
personalidade, historicas, sociologicas e filosoficas (SIMMEL, 2004).

As atitudes, crencas e comportamentos das pessoas com relacdo ao dinheiro ndo sao
estaticos e podem mudar ao longo do ciclo de vida, de acordo com as demandas de cada fase.
No processo de socializagdo econdmica, as pessoas s@o influenciadas por experiéncias
passadas, entre elas experiéncias culturais e familiares (CORIA, et al., 2005). Comportamentos
sdo quaisquer acdes ou atividades que podem ser observadas, incluindo também os processos
inconscientes. Nos comportamentos é que séo identificadas as atitudes, crencas e valores das
pessoas (MEIRELLES, 2012).

De tal modo, a familia assume um importante papel para o entendimento das atitudes,
crencas e valores em relacdo as decisdes financeiras (CORIA, et al., 2005). Para Da Matta
(1987), no contexto brasileiro, as familias ndo sdo reconhecidas apenas como instituicdes
sociais, elas simbolizam valores. Valores que podem ser transmitidos e influenciarem no
comportamento, atitudes e crencas dos membros da familia (CORIA, et al., 2005).

Os valores podem ser entendidos como metas ou normas que guiam as pessoas. Eles sao
confirmados com a construgdo de uma identidade de grupo, de tal maneira, formados em varios
contextos, culturais, sociais, institucionais e pessoais. So os valores que norteiam e motivam
as pessoas (SCHWARTZ, 1999). Assim, a experiéncia familiar que o individuo tem sobre o
dinheiro (forma de uso, status financeiro da familia e orienta¢6es) afetam o desenvolvimento
do seu perfil financeiro (CORIA et al., 2005).

Estudos na area de socializacdo econdmica apontam que, como ja mencionada
anteriormente, as familias sdo uma pedra angular nesse processo. Ndo somente por questao de
conversar sobre dinheiro, mas também sobre a quantidade de dinheiro que € passado para as
criancas, bem como, a idade em que comeca a instrui-los a administrarem suas despesas
(CORIA et al., 2005). Instituir mesada aos filhos desde as primeiras idades e associado ao
cumprimento de metas é um habito mais comum as familias de maior poder aquisitivo. Nas
familias de menor poder aquisitivo, os pais geralmente entregam o dinheiro de forma irregular,
em pequenas quantidades e com maior frequéncia (FURNHAM; THOMAS, 1984a). Essa

irregularidade e tardia responsabilidade em administrar seu proprio dinheiro resulta em uma
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gestdo mais ineficiente se comparada aos adultos que na infancia, administravam suas despesas
e as pagavam com sua mesada (FURNHAM; THOMAS, 1984a; 1984b; FEATHER, 1991;
CORIA et al., 2005).

As atitudes representam pontos de vista generalizados que nos fazem considerar certas
situacOes, isto €, “um sentimento ou emogdo em relagdo a um fato ou estado” (CAMPBELL,
2007, p.10). Portanto, a atitude é um julgamento sobre um objeto que normalmente corresponde
a crencas (PRINCE, 1993). Entende-se por crencas como, aceitacdo da verdade, confianca que
é colocada em algo (CAMPBELL, 2007). Logo, por tras do comportamento econémico ha um
componente subjetivo influenciado por crencas (PRINCE, 1993; CAMPBELL, 2007).

A educacdo e a instrucdo familiar sdo vistas como um importante caminho para o bem-
estar financeiro das pessoas. Pesquisas mostram que pessoas que na sua infancia adquiriram
habilidades, conhecimentos e atitudes por meio da socializagdo econémica e comunicacao
familiar, quando adultos, administram melhor suas financas (FEATHER, 1991), controlando
melhor seus recursos sem se endividarem e com uma maior propensao a poupar e investir
(CAMPBELL, 2007).

Esta estrutura sustenta que, quanto mais saudaveis forem as atitudes financeiras em
relagdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se refletird em hébitos financeiros mais saudaveis
dos membros individuais, isto é, maior serd seu bem-estar financeiro individual, contribuindo
para maior seguranca e planejamento futuro (CAMPBELL, 2007; FURNHAM; THOMAS,
1984a). Isso porque, mas decisdes (atitudes) resultam em um mal controle financeiro, gerando
dificuldades e conflitos as pessoas (TANG, 1992; TANG, FURNHAM, DAVIS, 2000).

De tal modo, observa-se a importancia da comunicacdo familiar financeira, pois é um
entre 0s processos pelos quais a familia transmite habilidades e conhecimentos aos seus
membros (CARLSON; GROSSBART; STUENKEL, 1992). O dinheiro tem varios significados
e multiplas representacfes as quais variam de pessoa para pessoa e entre culturas
(PERINBANAYAGAM, 2011; TANG, 1992; MOREIRA; TAMAYO, 1999b). Tal
complexidade, tem despertado o interesse dos pesquisadores em investigar as atitudes e
comportamentos das pessoas com relagdo ao dinheiro e suas escolhas financeiras (MOREIRA,;
TAMAYO, 1999b; FURNHAM, 1984; TANG, FURNHAM, DAVIS, 2000).

Além das influéncias familiares, as atitudes sofrem influéncias por questdes
sociodemogréaficas, como: Sexo, mulheres tem maior propensdo a se endividarem e maior
inseguranca financeira quanto ao futuro (MEIRELLES, 2001); Os homens sdo mais propensos

a riscos do que as mulheres, eles tendem a correr riscos maiores se houver chances de retornos
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mais elevados (MELO; SILVA, 2010); E mulheres sdo mais avessas ao risco que homens,
optando assim pela opcdo que envolve maior certeza mesmo gue essa a proporcionara ganhos
menores (MELO; SILVA, 2010; RAUY, 2014); Idade, apontando que as pessoas no inicio da
vida adulta e jovens s&o mais sujeitas ao efeito dos custos perdidos (TEIXEIRA, 2015), e as
mais velhas sdo mais acentuadamente sujeitas ao efeito certeza (MELO; SILVA, 2010) e ao
efeito disposicdo (TEIXEIRA, 2015). Escolaridade sendo observado que quanto maior o nivel
de instrucdo as pessoas eram mais propensas a comportamentos enviesados, pois se arriscam
mais quando houver chances de retornos mais elevados (TEIXEIRA, 2015); Renda, apontando
que pessoas com maior poder aquisitivo e ou de familia rica, adquirem melhores habitos
financeiros, como, poupar e investir (SAUER, 2016) e; Experiéncia com finangas, apontando
gue pessoas que nao tinham experiéncia prévia com assuntos financeiros eram mais propensas
a apresentarem mais acentuadamente comportamentos enviesados (TORRALVO, 2010;
COTRIM, 2014; SEHN, 2019).

No entanto, as atitudes, crencas e comportamentos em relacdo as decisdes financeiras
possuem carater subjetivo, de tal modo que, tém sido utilizadas por pesquisadores em seus
estudos escalas para mensurar essa relacdo (YAMAUCHI; TEMPLER, 1982; FURNHAM,
1984; TANG, 1992; MOREIRA; TAMAYO, 1999a; TERENCE; AMY, 1999).

A partir da revisdo da literatura foi possivel observar que dentre as escalas mais
utilizadas nos estudos (FURNHAM, 1984; MEDINA, SAEGERT; GRESHAM, 1996), tem-se
a Money in the Past and Future Scale (MPFS) desenvolvida por Rubinstein (1980 apud
FURNHAM, 1984) com o intuito de mensurar estatisticamente como que as experiéncias do
passado e variaveis do futuro influenciam as pessoas em seus habitos e decisdes financeiras no

presente.

2.2 Finangas Modernas

As finangas tradicionais tém na sua esséncia a eficiéncia dos mercados e que todos 0s
seus intervenientes agem de forma racional (SA, 2007; BAKER; NOFSINGER, 2010). De tal
forma, assume-se que os individuos tomam decisfes imparciais e que tentam sempre maximizar
0 seu ganho. Esta racionalidade de mercado esta assente na Hipo6tese dos Mercados Eficientes
(HME) um dos pilares tedricos das finangas modernas (FAMA; MALKIEL, 1970; SANTOS;
SANTOS, 2005; SA, 2007).
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A HME defende que o preco de um ativo financeiro reflete instantaneamente todas as
informacdes disponiveis no mercado, ou seja, 0 proprio mercado determina que 0s precos dos
ativos estejam geralmente corretos (FAMA; MALKIEL, 1970). Essa hipdtese é fundamentada
segundo a suposicdo de que existe uma concorréncia perfeita. Consequentemente, a agéo
isolada de um participante do mercado de ativos financeiros ndo afetaria o preco. Além disso,
a hipotese apoia-se na premissa de que os agentes possuem preferéncias e expectativas racionais
e estaveis e possuem igual acesso as informacdes e aos mercados. De tal modo, sendo aptos a
administrar todas as informagbes de mercado disponiveis (FAMA; MALKIEL, 1970;
ALDRIGHI; MILANEZ, 2005).

Além da HME, as financas modernas sdo sustentadas em teorias tais como (JUNIOR,
C.; FAMA, 2002): A teoria do Portfélio (MARKOWITZ, 1952); O modelo de precificacdo de
ativos — CAPM (SHARPE, 1963) e; A Teoria da Utilidade Esperada.

A Teoria do Portfolio desenvolvida por Markowitz (1952) é baseada na composicao de
um portfélio 6timo de investimento, isto €, um portfolio que maximize o retorno e minimize o
risco. O modelo desenvolvido pelo autor foi criado sobre uma logica de selecédo de portfolio de
ativos que maximize o retorno esperado e reduza os riscos incorridos ao investidor. Esta teoria
ganhou grande relevancia, pois introduziu conceitos importantes como: risco, diversificagao,
fronteira-eficiente e carteira de investimento, a qual pode ser definida como um conjunto de
ativos financeiros (MARKOWITZ, 1952; JUNIOR, C.; FAMA, 2002).

Anos mais tarde, Sharpe (1963) formalizou o Modelo de Precificagdo de Ativos de
Capital (CAPM), baseado no estudo de Markowitz (1952), para explicar e avaliar a relacdo
entre o retorno esperado de determinado ativo e o risco incorrido na operacdo (SHARPE, 1963;
JUNIOR, C.; FAMA, 2002).

O modelo do CAPM equaciona o conceito de risco. Este conceito pode ser dividido em
dois tipos: risco diversificavel (ndo sistematico) e o risco ndo diversificavel (sistematico). O
primeiro refere-se aos riscos que independem do mercado e afetam poucas empresas, podendo
ser eliminados por meio da diversificacdo dos ativos que compdem a carteira. O segundo tipo
de risco, o sistematico, é relacionado ao comportamento do mercado como um todo e néo pode
ser eliminado por meio da diversificagcdo dos ativos, como por exemplo, a alteracdo da taxa de
juros (SHARPE, 1963; DAMODARAN, 2002).

De tal forma, o0 modelo é representado por meio da formula indicada pelo retorno do
ativo, ser formado pelo ativo livre de risco, acrescido do prémio de risco do mercado (SHARPE,
1963; DAMODARAN, 2002):
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Ri=Rf + Bi (Rm—Rf) 1)

Onde:

Ri : a taxa de rendimento exigida para o ativo com risco i;

Rf: taxa de juro de um ativo livre de risco;

Bi : coeficiente beta, risco sistematico do ativo i em relacdo ao mercado;

Rm: ataxa de rendimento do mercado de ativos com risco, retorno esperado no mercado;

(Rm — Rf): prémio de risco do mercado.

A taxa livre de risco (Rf), é encontrada com base em um investimento de menor risco
disponivel no mercado financeiro, no Brasil usualmente a taxa Selic é utilizada como referéncia.
O coeficiente beta (8i) mede a volatilidade do ativo, geralmente calculado a partir de dados
historicos baseada em uma regressdo linear entre a taxa de retorno do ativo e a taxa de retorno
de uma carteira representativa do mercado. A taxa de rendimento do mercado, ou retorno
esperado no mercado, é formada por uma rentabilidade média anual das carteiras do mercado.
E o prémio de risco do mercado (Rm — Rf) é encontrado com base na diferenca entre o retorno
de mercado esperado e taxa de retorno livre de risco (SHARPE, 1963; DAMODARAN, 2002).

A Teoria da Utilidade Esperada (TUE) também conhecida por teoria de preferéncias,
foi proposta por Bernoulli (1954) em seu artigo Exposition of a New Theory on the
Measurement of Risk. A Teoria da Utilidade Esperada foi fundamentada sobre a 6tica que um
comportamento racional idealizado (COSTA, 2017) e ndo sobre um comportamento de uma
pessoa real que tem suas decis@es influenciadas por emocdes e por erros cognitivos (THALER,
1999).

Segundo Bernoulli (1954) o valor de um item ndo esta no seu preco, mas na utilidade
que tem para a pessoa, ou seja, a utilidade pode variar de pessoa para pessoa, dependendo das
circunstancias de cada um. Assim, a utilidade pode ser entendida como o grau de satisfagdo que
um individuo tem ao exercer uma atividade ou ao consumir um determinado bem (VARIAN,
2012).

A TUE se apoia na ideia de probabilidades objetivas (MINETO, 2005), em que 0
investidor € um ser racional capaz de avaliar o risco e optar pela alternativa que este lhe
proporcionar maior riqueza, ou seja, ele possui uma ordem de preferéncias (ROGERS,
FAVATO; SECURATO, 2008). Assim, o investidor conhece e organiza de forma logica as

suas alternativas disponiveis procurando maximizar a utilidade das suas escolhas, atribuindo
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com exatiddo probabilidades a eventos futuros quando estes estiverem sujeitos a escolhas que
envolvam risco e incerteza (MINETO, 2005; ROGERS, FAVATO; SECURATO, 2008).
Diferentemente da Teoria do Prospecto, a qual observa que um resultado incerto é ponderado
pelo peso da decisdo (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

2.3 Financas Comportamentais

Alexander Simon (1916-2001), foi um dos pioneiros a levantar criticas ao conceito de
racionalidade ilimitada da teoria moderna das finangas (TRIVEDI, 2009). Simon (1957)
guestionava-se sobre a capacidade dos individuos tomarem decisdes racionais, pois eles ndo
tém acesso a todas as informacdes que existem no mercado. De tal modo, o autor propés a teoria
da racionalidade limitada em 1978, em que defendia que a capacidade das pessoas em lidar com
as informac0es necessarias a tomada de uma deciséo é limitada, devido as emocdes e diversos
aspectos psicolégicos (SIMON, 1979).

A economia comportamental surgiu por volta de 1960, quando a psicologia cognitiva
aceitou a metéfora de que o cérebro é um dispositivo de processamento de informacdo e ndo
uma maquina de estimulo-resposta. Entendimento esse que impulsionou o desenvolvimento de
novos estudos sobre memoria, resolucdo de problemas e tomada de decisdo, envolvendo
aspectos econdmicos e financeiros (CAMERER; LOEWENSTEIN; PRELEC, 2005).

Desde os anos 70, psicologos e psicanalistas tém evidenciado que a racionalidade ndo é
o centro do pensamento humano. Nesse cenario surge, as Finangas Comportamentais como uma
tentativa de aperfeicoar o modelo moderno de finangas incluindo aspectos psicoldgicos em suas
analises para identificar e entender a relacéo entre a irracionalidade e as decisdes. Partindo do
pressuposto que na hora da decisdo, uma parte do processo tem um forte componente emocional
(GARCIA; OLAK, 2007).

Esse campo de pesquisa busca identificar como as emocdes e 0s erros cognitivos podem
influenciar as decisdes financeiras e como esses padrdes de comportamento podem determinar
mudangas no mercado. O homem das Financas Comportamentais ndo é totalmente racional, e
sim um homem simplesmente pensante, que pode entender um mesmo problema de formas
diferentes, dependendo da maneira como é analisado. Essa normalidade implica um homem
que age, frequentemente, de maneira irracional, que tem suas decisfes influenciadas por
emoc0es e por erros cognitivos (ALDRIGHI; MILANEZ, 2005).
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Outros importantes influenciadores do campo foram Daniel Kahneman e Amos
Tversky, que desenvolveram a Teoria do Prospecto. Tal teoria busca compreender os vieses
cognitivos que levam os individuos a cometerem erros em suas decisdes. Apresentando que 0s
individuos, na maioria das vezes, ndo agem pela razdo, pois estdo predispostos ao efeito de
ilusdes cognitivas (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979; KAHNEMAN, 2012).

Pesquisadores de diferentes areas, tém chegado a conclusdes que “as pessoas desviam-
se de maneira sistematica do julgamento adequado na tomada de decisdo” (OLIVEIRA;
MONTIBELER, 2017), ou seja, a racionalidade néo é o centro do pensamento humano. Assim,
a teoria das finangas comportamentais veio enriquecer o campo cientifico, ao trazer as teorias
econdmicas e financeiras os aspectos psicoldgicos (OLIVEIRA; MONTIBELER, 2017).

A partir da revisdo da literatura, foi possivel perceber que as Finangas Comportamentais
ao longo dos ultimos anos, se tém evidenciado, como um campo cientifico crescente e amplo,
no qual diversos aspectos tém sido investigados (CRUZ; FREIRE; PRADO 2021). Como se
pode observar na Figura 1, as financas comportamentais possuem claramente o seu espagco no

campo da Teoria Financeira:

Figura 1 — A evolucéo do campo cientifico financeiro.
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2.3.1 Teoria do Prospecto

A Teoria do Prospecto foi desenvolvida por Daniel Kahneman e Amos Tverski (1979).
Em seu artigo Prospect Theory: An Analysis of Decision under Risk, 0s autores analisaram as
diferencas entre a sensacdo de perdas e ganhos, em que por meio de prospectos, Kahneman e
Tverski apresentaram problemas hipotéticos aos participantes da pesquisa, sendo eles
estimulados a tomarem decisGes em ambientes de risco e incerteza (KAHNEMAN; TVERSKI,
1979).

O estudo de tal teoria foi desenvolvido por meio de um questionario em que foram
apresentadas aos respondentes simulacdes (prospectos), em que o valor de cada resultado €
multiplicado por um peso de decisdo, assim, medindo o impacto dos eventos sobre a
conveniéncia dos efeitos, e ndo somente sobre a probabilidade percebida desses eventos. Por
exemplo: Além dos recursos que possui, vocé recebeu mais $1.000. Vocé deve, entdo, optar
entre: a) uma chance de 50% de ganhar $1.000 e 50% de chance de ndo ganhar nada; b) 100%
de chances de ganhar $500. Assim, o efeito certeza, pode ser confirmado caso o participante
escolha a alternativa B, pois implica em um ganho certo. No entanto, se o participante optar
pela alternativa A, ele estara maximizando o valor esperado e assim, estara agindo conforme a
teoria da utilidade esperada (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979; ROGERS; SECURATO;
RIBEIRO, 2007, p. 68).

A Teoria do Prospecto apresenta criticas a teoria da utilidade esperada defendendo a
racionalidade limitada. Assim, Kahneman e Tverski (1979) apoiaram a premissa de que 0
processo de tomada de decisdes ndo é estritamente racional, ao invés disto, os tomadores de
decisbes usam atalhos mentais ilusorios no processo. Esses atalhos sdo conhecidos como vieses
cognitivos, que podem levar os individuos ao erro sem que eles percebam (KAHNEMAN;
TVERSKI, 1979).

Segundo a teoria da utilidade esperada, os tomadores de decisdes financeiras deveriam
seguir a curva de utilidade (FIGURA 2), sendo a utilidades dos resultados ponderadas por suas
probabilidades. No entanto, frequentemente sdo constatadas no mercado ac¢des que violam esta
regra (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).
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Figura 2 — Curva da utilidade.

Utilidade esperada

w
i w
/ Utilidade de néo jogar

/ \

Fonte: Markowitz (1952, p. 157).

Assim, Kahneman e Tversky (1979) propuseram uma nova curva de risco-utilidade
(FIGURA 3), a qual atende a uma representagdo mais proxima da realidade da maneira
comportamental de se avaliar os riscos financeiros. A curva proposta em sintese apresenta como
caracteristicas: A descontinuidade na origem, de tal modo, determinando a origem do sistema
cartesiano como o ponto de referéncia na avaliacdo dos riscos de um investimento; e
Geralmente cbncavo para ganhos e mais convexo para perdas, representando que 0s
investidores sentem mais a dor da perda do que o prazer do ganho (KAHNEMAN; TVERSKY,
1979).

Figura 3 — Funcdo Hipotética de Valor.
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Fonte: Kahneman; Tversky, (1979, p.279).
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Além disso, Kahneman e Tversky (1979) em sua obra, discutem exemplos tipicos de
ilusdes resultantes do uso de processos cognitivos enviesados, como: o efeito certeza, o efeito
reflexdo/aversdo a perda, o efeito isolamento e seguro probabilistico. Analisando o
comportamento dos individuos perante as tomadas de decisbes em ambientes de risco e
incerteza.

Dentre os resultados do trabalho, os autores apresentam um dos mais importantes
conceitos das Financas Comportamentais, a aversdo a perda. Cujo conceito admite que as
pessoas sentem muito mais a dor da perda que o prazer obtido com um ganho equivalente.
Assim, frente a possibilidade de uma perda certa, as pessoas preferem se arriscar para tentar
ndo perder, e frente a possibilidade de um ganho certo, preferem néo se arriscarem a um ganho
maior (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

A apresentacdo desse conceito, explica anomalias presentes no mercado tais como, 0
efeito manada. Em que o medo do arrependimento da realizagcdo de um mau investimento faz
com que alguns investidores assumam posi¢Ges sempre com a maioria do mercado (LIANG,
2017).

2.3.2 As distorgdes Cognitivas: Vieses e heuristicas

A tomada de decisdo € um evento complexo e inevitavel na vida das pessoas. Logo,
tomar decisdes coerentes com 0s eventos ambientais, principalmente decisdes financeiras, é
essencial e indispensavel. 1sso porque o comportamento das pessoas em relacdo ao dinheiro
afeta sua salde mental e bem-estar econdmico (TATZEL, 2002).

Todo ser humano tem uma historia de vida marcada por experiéncias e pela influéncia
do ambiente ao qual esta inserido. De modo que, a capacidade de tomar decisdes se constitui a
partir de duas grandes influéncias: o que é externo ao individuo e a sua parte organica/bioldgica
— interna (MOREIRA; MEDEIRQOS, 2019).

Os fatores externos podem ser entendidos como os estimulos ambientais que impelem
respostas ao individuo. Como por exemplo, os vinculos significativos construidos na infancia
que transmitem saberes e permitem as experiéncias, como por exemplo as relagdes pai/filho e
professor/aluno. Mais tarde, tais fatores permitem, também, as relagdes com os colegas de
trabalho, tornando-o respetivo ao grupo social. J& os fatores bioldgicos sdo as caracteristicas
genéticas e fisicas do corpo, como, por exemplo, a cor dos olhos, cabelo e a estrutura corporal
(MOREIRA; MEDEIROS, 2019).
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Entretanto, além do corpo e ambiente, existe um fator determinante para o homem, o
pensamento. O Pensamento é entendido como a capacidade de analisar e construir conclusdes
mediantes aos fatores anteriormente citados (internos e externos). Assim, 0 modo como as
pessoas compreendem e pensam sobre si proprias, sobre as outras pessoas, o futuro e o mundo,
direciona seus relacionamentos e comportamentos. Logo, é fundamental buscar compreender
como os individuos percebem e interpretam os fendmenos a sua volta, e ndo somente 0s eventos
por si s6 (BECK, 2007; MOREIRA; MEDEIROS, 2019).

Portanto, pode-se dizer que todo comportamento humano, bem como suas decisdes
sofrem influéncia de fatores biolégicos, ambientais e principalmente pelo modo como o
individuo os percebem (BECK, 2007).

O pensamento é formado pelo sistema cognitivo humano, este pode ser dividido em dois
sistemas. O Sistema 1 é 0 modo operante, relacionado as impressdes. Esse sistema propde
respostas intuitivas as decisdes, podendo ele ser considerado incontrolavel, na medida em que
0 processamento das informacGes ambientais ao redor do individuo é realizado de maneira
automatica, rapida e associativa. Ja o Sistema 2 é caracterizado por um raciocinio mais lento,
consciente e l6gico. Em que o individuo identifica a situacdo e avalia os critérios que sdo
relevantes a formacédo de sua decisdo. As operacdes desse sistema muitas vezes sdo associadas
as atividades de concentracdo (BAZERMAN; MORRE, 2013; KAHNEMAN, 2012).

E a partir da interpretacio da realidade nos dois sistemas que se considera a formacao
do processo decisorio. As impressdes altamente acessiveis produzidas pelo Sistema 1 controlam
julgamentos e preferéncias, a ndo ser que sejam modificadas ou substituidas pelas operacdes
deliberadas do Sistema 2. “Em resumo, a maior parte do que vocé (seu Sistema 2) pensa e faz
origina-se de seu Sistema 1, mas o Sistema 2 assume o controle quando as coisas ficam dificeis,
e normalmente ele tem a tltima palavra” (KAHNEMAN, 2012, p. 30).

O Sistema 1 pode ser considerado uma maquina de tirar conclusdes precipitadas, isso
porque ele se antecipa aos fatos ao construir uma imagem rica com base em fragmentos de
evidéncia. Em outras palavras, ele produz uma representacdo da realidade que para ele faca
sentido. De tal modo, o Sistema 1 & composto por vieses, isto é, erros sistematicos que tendem
a ser cometidos em circunstancias especificas (KAHNEMAN, 2012).

Tais erros que ocorrem no julgamento dos sistemas, sdo decorrentes das heuristicas. As
heuristicas representam formas simplificadas de se realizar julgamentos e tomar decisfes em

situacOes de incerteza. Essas heuristicas sdo Uteis, porém, podem levar a graves erros
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sistematicos. As heuristicas levam aos vieses, ou seja, 0s vieses tém origem na confianca em
heuristicas de julgamento de probabilidade (TVERSKY; KAHNEMAN, 1974).

Os vieses sdo definidos como desvios sistematicos na tomada de decisdo, a exemplo dos
vieses podem ser citados, enquadramento, otimismo, confirmacdo, efeito halo, excesso de
confianca, aversao a perda, representatividade, efeito manada e tolerancia ao risco (NISBETT;
WILSON, 1977; KAHNEMAN; TVERSKY, 1979; WEINSTEIN, 1980; BIKHCHANDANI;
SHARMA, 2001; FAGUNDES (2019); COTRIM (2014); BODIE; KANE; MARCUS, 2015).

Entre os vieses mais debatidos pelo campo cientifico, tem-se o efeito certeza, reflexao
e isolamento, os quais serdo mais detalhados nas proximas sessdes (2.3.3 a 2.3.5). Esses efeitos
foram propostos por Daniel Kahneman e Amos Tversky em seu artigo Prospect Theory: An
Analysis of Decision under Risk, o qual é considerado um propulsor das Financas
Comportamentais revelando conceitos e descobertas importante ao campo, defendendo que os
individuos, na maioria das vezes, ndo agem pela razdo, pois estdo predispostos ao efeito de
ilusBes cognitivas (TVERSKY; KAHNEMAN, 1974; KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

2.3.3 Efeito certeza

E por meio deste efeito que se constata a violacdo do principio de que as utilidades
devem ser ponderadas a partir das suas probabilidades de ocorréncia. O efeito certeza consiste
no peso em excesso na preferéncia do individuo por um evento considerado certo em relacdo a
um evento apenas provavel. Por outro lado, quando s&o apresentados dois eventos incertos, 0s
individuos tendem a mudar o seu comportamento e preferem a escolha da procura do risco. No
entanto, a certeza tem um peso maior na tomada de decisdo (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).
Desta forma, sugere-se que tanto a aversao a perdas quanto o desejo de ganhos aumentem com
a certeza do evento. Tal assertiva pode ser pode ser observada pelo problema 1 e 2 abaixo
(KAHNEMAN; TVERSKY, 1979):

1) Preferia ter um ganho de: A: R$ 2.500 com probabilidade 33% e R$2.400 com
probabilidade 66%; ou B: R$2.400 com probabilidade 100%;

2) Preferia ter um ganho de: A: R$2.500 com probabilidade 33%; ou B: R$2.400
com probabilidade de 34%.
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No primeiro problema 82% dos respondentes escolheram a op¢do B, j& no segundo
problema 83% dos respondentes escolheram a op¢édo A. Assim, a diferenca entre 100% e 99%
de probabilidade de um evento apresenta maior peso na decisdo do que a diferenca entre 34%
e 33% (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

Outro cenério que confirma a presenca do efeito certeza s@o os problemas 3 e 4 abaixo:

3) Preferia ter um ganho de: A: R$4.000 com probabilidade 80%; B: R$3.000 com
probabilidade 100%;

4) Preferia ter um ganho de: A: R$4.000 com probabilidade 20%; B: R$3.000 com
probabilidade 25%.

No terceiro problema 80% dos respondentes escolheram a op¢do B, ja no quarto
problema 65% dos respondentes escolheram a opgdo A. Resultado que viola o axioma da
substituicdo da TUE, a qual afirma que “se B é preferivel a A, entdo sobre qualquer
(probabilidade) mistura (B, p) deve ser preferida a mistura (A, p)” (KAHNEMAN; TVERSKY,
1979, p. 266).

2.3.4 Efeito reflexao

Quando os individuos se encontram perante uma situacdo em que é possivel obter um
ganho, as pessoas preferem ndo arriscar, no entanto, numa situagdo em que existe maior
possibilidade de perder, as pessoas optam pelo risco. A afirmacéo levantada pode ser observada
pelos problemas 3 e 5 abaixo (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979):

5) Preferia perder: A: R$4.000 com probabilidade 80%; B: R$3.000 com
probabilidade 100%;

3) Preferia ter um ganho de: A: R$4.000 com probabilidade 80%; B: R$3.000 com
probabilidade 100%.

No quinto problema 92% dos respondentes escolheram a opcdo A. Em comparagéo ao
problema 3 anteriormente apresentado, 80% optaram por B. Assim, é possivel observar que,
em situacdo em que existe maior possibilidade de perder, as pessoas se arriscam mais
(KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).
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Logo, supde-se que existe aversdo ao risco no dominio dos ganhos e propensao ao risco
no campo das perdas, sendo este comportamento chamado de efeito reflexdo (KAHNEMAN;
TVERSKY, 1979).

Perder dinheiro provoca uma insatisfacdo maior que a satisfacdo de ganhar. Assim,
Kahneman e Tversky (1979) mostram que as pessoas tendem a odiar as perdas e sentem mais
que em dobro a dor da perda do que o prazer de um ganho equivalente, violando a TUE, a qual
afirma que os individuos escolheriam a alternativa que tivesse a maior varia¢do na sua riqueza
(KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

2.3.5 Efeito isolamento

Para simplificar a escolha entre alternativas, os individuos geralmente ndo consideram
os itens partilhados pelas alternativas, concentram-se mais nos itens que as distinguem. Tal
declaracdo pode ser observada por meio do problema 6 abaixo (KAHNEMAN; TVERSKY,
1979):

6) Considere um jogo de dois estagios. No primeiro estagio, existe uma probabilidade
de 75% de que o jogo termine sem que vocé ganhe nada e uma probabilidade de
25% de que voceé consiga passar para 0 segundo estagio. Se voceé atingir o segundo
estagio, vocé pode escolher entre as alternativas a seguir: A: Ganhar R$4.000 com
probabilidade 80%; ou B: Ganhar R$3.000 com probabilidade 100%. Observe que

a escolha deve ser feita antes do inicio do jogo.

Assim, no problema os respondentes poderiam optar entre 0,25 x 0,80 = 0,20 de chance
de ganhar 4.000 e uma chance de 0,25 x 1,0 = 0,25 de ganhar 3.000. No entanto 78% dos
respondentes escolheram a opgdo B. Evidenciando que, os participantes da pesquisa, ignoraram
0 primeiro estagio do jogo (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

Outro cenario que confirma a presenca do efeito isolamento sdo os problemas 7 e 8

abaixo:

7) Além dos recursos que vVocé possui, vocé recebeu mais R$1.000. Agora, vocé deve
escolher entre as alternativas a seguir: A: Ganhar $1000 com probabilidade de 50%;
B: Ganhar $500 com probabilidade de 100%;
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8) Além dos recursos que vocé possui, vocé recebeu mais R$2.000. Agora, vocé deve
escolher entre as alternativas a seguir: A: Perder $1000 com probabilidade de 50%;
B: Perder $500 com probabilidade de 100%.

No problema 7, em adi¢do aos recursos que o individuo j& possui, ele recebeu mais
$1.000 e entdo deveria optar entre as alternativas de ganho A ou B. Ja na questdo 8 a situagdo
é semelhante, no entanto o valor adicional € de R$2.000 e a escolha deveria ser feita entre as
alternativas de perda A ou B. Em termo de resultado final as questdes sdo equivalentes,
entretanto Kahneman e Tversky (1979) observaram um comportamento oposto dos
respondentes frente a tais questdes. No sétimo problema 84% dos respondentes escolheram a
opcao B, pois envolve certeza de ganho e 69% optaram pela op¢cdo A na questdo 8, pois ndo
envolve a certeza da perda (aversdo a perda). Evidenciando que a primeira parte das questdes
foram ignoradas, uma vez que em ambas as questBes o valor da riqueza final que o individuo
ird possuir sera 0 mesmo.

Segundo os autores, as pessoas ao abordarem as alternativas dessa forma, podem
produzir preferéncias inconsistentes, ou seja, um par de alternativas pode ser decomposto em
componentes comuns e distintas em mais de uma maneira, sendo que diferentes decomposicoes
levam a diferentes preferéncias dos individuos. A este fendmeno, o0s autores deram o nome de
efeito isolamento (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

2.4 Revisao dos Estudos Internacionais e Nacionais

Neste topico, sdo apresentados os resultados obtidos a partir das buscas realizadas para
construcdo desta revisao, assim como as discussdes dos trabalhos encontrados. Os resultados
apresentados séo divididos em dois momentos: Analise da produgdo cientifica internacional e
Anélise da producdo cientifica no Brasil. Em ambos momentos é apresentado uma matriz
sintese das obras mais relevantes para o campo e principais resultados encontrados.

Os trabalhos apresentados nessa secdo foram obtidos por meio do levantamento de
artigos, revisoes, teses e dissertacdo indexados na base de dados Web of Science da Thomson
Reuters, Scopus, portal de teses e dissertagdes CAPES e biblioteca digital brasileira de teses e
dissertagdes BDTD.

Para realizacdo das buscas foram utilizados os termos representativos do campo. Os

termos que representam o campo de publicagdes em Financas Comportamentais utilizados para
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realizacdo da pesquisa foram behavioral finance, behavioral economy, neuroeconomics e
economic psychology. Em portugués os termos podem ser traduzidos como: Financas
comportamentais, economia comportamental, neuroeconomia e psicologia econémica. Para a
realizacdo das buscas utilizou-se os termos no titulo e refinou-se o resultado por todos os anos,
idiomas e &reas do conhecimento disponiveis na base.

A descricdo da string utilizada a fim desse objetivo foi: TI= (behavio$ral financ* OR
behavio$ral_econom* OR neuroeconom* OR econom*_psychology) compreendendo o periodo
de 1963 a 2021, totalizando um volume de 1258 trabalhos. A utilizagdo do “* e $” nos termos
se da em decorréncia da necessidade de se incluir as possiveis variagdes dos termos utilizados.
Como conector booleano utilizou-se 0 “OR”, com objetivo de pesquisar variantes e sindbnimos
dos termos.

Buscando maior transparéncia e garantia do carater cientifico do estudo desenvolvido,
optou-se por adaptar o framework de pesquisa utilizado por Prado et al. (2016), que estabeleceu

as etapas de busca, selecdo, organizacdo e analise dos dados (Quadro 1).

Quadro 1 — Framework da pesquisa.

Etapas Descrigdo
1.1 Escolha da(s) base(s) cientifica(s) ou periédicos;
1 Operacionalizacdo da Pesquisa 1.2 Delimita¢do dos termos que representam o campo;

1.3 Delimitacdo de outros termos para apurar os resultados;
2.1 Titulo (termos do campo);
. 2.2 Uso de caracteres (“*”, “$”, “ ) e conectores (“or”);
Procedimentos de busca - - - =
2 - 2.4 Filtro 1: todos 0s anos;
(filtros) - p

2.5 Filtro 2: todas as areas;
2.6 Filtro 3: todos os idiomas;
3.1 Download das referéncias - software EndNote;
3.2 Download das referéncias em formato planilha
eletronica;
Procedimentos de selegio 3.3 Download das referéncias para utilizagdo no

(bancos de dados) Bibliometrix;
3.4 Organizacéo das referéncias no EndNote;

3.5 Organizagao de matriz de analise em planilha eletrénica;
3.6 Importacdo dos dados para softwares de anélise;
4 | Adequacdo e organizacdo dos dados | 4.1 Busca dos artigos completos em pdf;

5.1 Leitura dos principais artigos;

5 Analise da produco cientifica 5.2 Sinteses dos principais resultados;

5.3 Construgdo do quadro com os principais resultados e
possibilidades dentro da temética.

Fonte: Adaptado de Prado et al. (2016).

Ressalta-se que os passos apresentados no Quadro 1 ndo sdo necessariamente lineares,

possibilitando assim a realimentacdo do processo com intuito de minimizar erros. Para
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organizacao e analise dos dados foram utilizados os softwares EndNote® e o Microsoft Excel®
e para a elaboracéo do quadro sintese das obras mais relevantes do campo o pacote Bibliometrix
do software RStudio® desenvolvido por Massimo Aria e Corrado Cuccurullo (ARIA;
CUCCURULLO, 2017).

2.4.1 Estudos Internacionais

O campo das Finangas Comportamentais se mostra como um campo cientifico crescente
e amplo, no qual diversos aspectos tém sido investigados, tais como, a influéncia das emocoes
na tomada de decisdo (KAHNEMAN, 2003), a eficiéncia do mercado (FAMA, 1998), o
impacto do comportamento humano na economia (THALER; BENARTZI, 2004), e a relacdo
entre consumo e os vieses cognitivos (FREDERIKS; STENNER; HOBMAN, 2015).

Tal afirmagé@o pode ser comprovada pela Figura 4, que apresenta a distribuicdo das
publicacGes sobre a temética ao longo do periodo de tempo analisado na pesquisa (1967-2021).
O primeiro trabalho da amostra foi publicado em 1967 pelo Journal Behavioral Science,
intitulado Experiments in Behavioral Economics - Siegel and Fouraker Revisited dos autores
Johnson e Cohen. O trabalho trata-se de uma replicacdo do experimento de Siegel e Fouraker
(1960), buscando explorar se a possivel existéncia de inter-relacdo entre o processo decisério e
aspectos socioculturais e econdmicos. Como resultado, os autores confirmaram a teoria geral
de Siegel-Fouraker de que os aspectos socioculturais e econdémicos influenciam a tomada de
decisdes de negdcios. E que a aspiracdo de carreira é aparentemente visto como um fator

significativo que influencia o comportamento de negociacdo (JOHNSON; COHEN, 1967).

Figura 4 — Série temporal do volume de publicacéo.
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Dentre os artigos mais citados no campo, tem-se o trabalho de Kahneman intitulado,
Maps of bounded rationality: Psychology for behavioral economics, publicado em 2003 na
American Economic Review. O trabalho trata-se de um ensaio tedrico, em que, por meio da
obtencdo de mapas de racionalidade, o autor buscou explorar os vieses sistematicos que
separam as crengas que as pessoas tém, assim como as escolhas que elas fazem a partir das
crencas ideais e escolhas assumidas em modelos de agente racional. Foi defendido o papel
central da emocdo no julgamento e tomada de decisdo do individuo, que foi incorporada na
visdo da intui¢do pelo autor (KAHNEMAN, 2003). Dentre os principais resultados encontrados
0 autor apresenta que a maioria dos julgamentos e das escolhas séo feitas intuitivamente.

Assim, as decisdes sdo tomadas ndo com base na capacidade de raciocinio do individuo,
mas sim com base na percepcdo do momento, em que diferentes experiéncias favorecem
diferentes intuigdes (KAHNEMAN, 2003).

As obras de Amos Tversky e Daniel Kahneman foram importantes influenciadoras para
a area de economia e financas comportamentais. Fato que pdde ser comprovado em 2002,
guando Daniel Kahneman foi contemplado com o Prémio Nobel de Economia, o qual havia
desenvolvido, juntamente com Amos Tversky, ja falecido, a teoria do prospecto
(KAHNEMAN; TVERSKY, 1979; KAHNEMAN, 2002; KAHNEMAN; SMITH, 2002).

Outro trabalho muito citado pelo locus da pesquisa é o trabalho de Fama (1998),
intitulado Market efficiency, long-term returns, and behavioral finance, publicado no Journal
of Financial Economics. Fama em seu trabalho com base na literatura da Eficiéncia de Mercado,
examina as anomalias do mercado e dos retornos presentes no comportamento financeiro.
Argumenta que as anomalias de retorno de longo prazo sdo frageis e tendem a desaparecer com
mudancas razoaveis na forma como sdo medidas (FAMA, 1998). Além disso, apresenta que as
anomalias séo resultantes da metodologia adotada no mercado. A maioria das anomalias de
retorno de longo prazo tendem a desaparecer com mudancas nas técnicas de mercado e que as
anomalias sdo amplamente limitadas a ag0es de pequenas empresas (FAMA, 1998).

O trabalho, Save More Tomorrow (TM): Using behavioral economics to increase
employee saving, publicado no Journal of Political Economy em 2004, também foi um dentre
o0s artigos mais citados. Na obra Thaler e Benartzi (2004) sobre a premissa da importancia e
responsabilidade das decisdes econdmicas-financeiras, investigam como o comportamento
influencia nas decisdes de funcionarios americanos. Os resultados revelaram a importancia de
projetos, planos e programas que conscientizem a populagdo da importancia do planejamento

financeiro e das influéncias comportamentais em suas decisdes. Os americanos que tiveram
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acesso as técnicas de economia obtiveram um resultado de trabalho melhor em seu
planejamento econémico para sua aposentadoria (THALER; BENARTZI, 2004).

Além das obras anteriormente mencionadas, a Figura 22 apresenta uma matriz sintese
dos estudos internacionais analisados e principais resultados encontrados, obtidos a partir das
buscas realizadas para construcio desta revisdo (APENDICE A).

2.4.2 Estudos Nacionais

Torralvo (2010), se amparando na Teoria do Prospecto realizou um trabalho com alunos
de pds-graduacao, reaplicando a investigacdo do artigo seminal de Kahneman e Tversky (1979).
O objetivo do trabalho foi identificar se os principais postulados dessa ramificacédo das Financas
Comportamentais se aplicam a estudantes brasileiros de p6s-graduacdo no que tange a decisfes
de investimento, a fim de testar a existéncia dos Efeitos Certeza, Reflexdo e Isolamento.
Também visou, analisar correlacbes entre caracteristicas dos respondentes e seu
comportamento frente as decisfes de investimento.

Para isto foram aplicados questionarios a uma amostra de alunos MBA de duas
importantes escolas de negocios sediadas em Sdo Paulo. Os participantes, de acordo com a
metodologia proposta pelos precursores das Finangas Comportamentais, realizaram escolhas
individuais perante os prospectos apresentados, mediante alternativas envolvendo condicGes de
certeza ou incerteza (TORRALVO, 2010).

Os resultados apontaram para a existéncia de comportamentos enviesados,
caracterizados pela presenca dos Efeitos Certeza, Reflexdo e Isolamento. Confirmou
correlacdes entre a existéncia de tais comportamentos enviesados e algumas caracteristicas dos
respondentes. Dentre as principais conclusdes, homens apresentaram comportamento mais
enviesados, assim como estudantes com graduacdo em Administragdo de Empresas, sem
experiéncia na area financeira nem com gestdo de recursos de terceiros, com vinculo
empregaticio formal e que analisam com mais periodicidade o desempenho de seus
investimentos (TORRALVO, 2010).

Sauer (2016) em seu trabalho “Heuristicas e vieses comportamentais em decisdes
financeiras pessoais: Um estudo com profissionais da comunidade médica”. Semelhante a
proposta deste trabalho analisou as heuristicas e vieses comportamentais relacionados as
financas pessoais dos participantes da pesquisa e suas experiéncias com o dinheiro ao longo do

tempo.
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Seu trabalho foi aplicado a médicos, a autora justifica a escolha deste objeto de estudo,
devido ao alto poder aquisitivo, alto nivel de estudos e alta empregabilidade desses
profissionais. Como instrumento de pesquisa, a autora utilizou questionario. Seu questionario
foi composto por seis sessdes. Na primeira sessdo buscou identificar os vieses e heuristica
(aversdo ao arrependimento, representatividade, efeito manada, efeito disposicéo, falacia dos
custos irrecuperaveis, autocontrole, status quo, excesso de confianca, efeito certeza e efeito
reflexdo), na segunda, terceira e quarta sessbes, buscou analisar as experiéncias dos
respondentes com o dinheiro por meio da escala Money in the Past and Future Scale (MPFS),
sendo fontes de inspiragdo da presente pesquisa. E por fim, a quinta e sexta sessdes teve por
objetivo analisar o perfil demogréafico dos participantes da pesquisa (SAUER, 2016).

Entre os resultados encontrados, Sauer (2016) pode confirmar a importancia da familia
na socializacdo dos participantes, identificando habitos tais como, poupar, economizar e
investir sdo apreendidos com a familia de origem. As variaveis renda, estado civil, escolaridade
e conhecimento de financas exercem impacto na tomada de decisdo dos pesquisados, no
entanto, renda e estado civil exercem maior impacto do que as demais analisadas.

Meira (2018), desenvolveu um estudo semelhante, analisando como o perfil e
pensamento influenciam na ocorréncia de heuristicas cognitivas entre os profissionais egressos
graduados em contabilidade em suas decisdes orcamentarias. As heuristicas analisadas foram:
ancoragem, disponibilidade e representatividades.

Os resultados comprovaram a ocorréncia de heuristica nos individuos envolvidos com
praticas orcamentarias. No entanto, o perfil ndo exerceu influéncia em relagdo a presenca de
heuristicas no processo de decisdes sobre questdes orcamentarias (MEIRA, 2018).

Fagundes (2019), em seu trabalho “Tolerancia ao risco dos gestores: uma andlise na
tomada de decisdao nos campos pessoal e organizacional”, também pode confirmar a influéncia
dos vieses na tomada de decisdo dos gestores, assim como 0s demais artigos mencionados
anteriormente.

A pesquisa foi realizada com gestores de organizagbes vinculadas a associagdes
comerciais do estado de Santa Catarina. E assim como os demais trabalhos, a autora também
utilizou como instrumento de pesquisa, o0 survey, a fim de captar o efeito da tolerancia ao risco
nas respostas dos participantes (FAGUNDES, 2019).

O viés tolerancia ao risco foi identificado nas decisdes realizadas pelos gestores, diante
das possibilidades de ganhos, os profissionais se mostraram menos tolerantes ao risco em

decisbes organizacionais do que em suas decisdes pessoais. J& em relagédo as possibilidades de
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perdas, eles se mostraram mais tolerantes ao risco em suas decisdes organizacionais do que nas
pessoais evidenciando o campo da decisdo, um fator que influencia no comportamento dos
gestores (FAGUNDES, 2019).

Além das obras anteriormente mencionadas, a Figura 23 apresenta uma matriz sintese
dos estudos nacionais analisados, visando identificar os principais métodos, instrumentos e
objeto de estudos que estdo sendo utilizados pelos pesquisadores brasileiros obtidos a partir das

buscas realizadas para construgdo desta revisio (APENDICE B).

3 METODOLOGIA

Nesta secdo apresenta-se o tipo de pesquisa, a populacdo e a técnica utilizada para a
coleta dos dados, andlise e a descricdo das variaveis e hipoteses que foram utilizadas para
atender ao objetivo da pesquisa, identificar se os vieses efeito certeza, reflexdo e isolamento
estdo presentes na tomada de decisdo financeira dos estudantes (graduandos do curso de
Agronomia e graduados em Agronomia que estdo realizando pds-graduacdo) de uma
universidade publica brasileira, e se é possivel observar associa¢fes entre seu comportamento

financeiro, perfil e a possivel existéncia desses vieses em suas tomadas de decisdes.

3.1 Caracterizacao da Pesquisa

Essa pesquisa se caracteriza como uma pesquisa de campo, exploratéria-descritiva, uma
vez que estudos deste carater tem por objetivo descrever os fatos e fenbmenos de uma
determinada realidade, a partir de analises empiricas e tedricas (GIL, 2008).

E quantitativa, tendo em vista a abordagem do problema. A pesquisa quantitativa busca
organizar e analisar os dados de forma sistematica e, normalmente, se faz uso de formas de
andlise estatistica aos resultados, proporcionando maior margem de seguranca de forma a evitar
possiveis distor¢fes de analise e interpretacdo. Este método e frequentemente aplicado em
estudos descritivos, a partir da observacdo da realidade, para o qual sdo realizadas analises
empiricas e tedricas (MALHOTRA, 2001).

Segundo Gray (2016), os estudos descritivos buscam descrever as caracteristicas de
determinada populagéo, podendo também estabelecer suas relacGes e, deste modo, servir de
base para os estudos explicativos. As pesquisas descritivas caracterizam-se frequentemente pela

busca em determinar projeces, status, ou opinides nas respostas obtidas (GIL, 2008).
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Um exemplo cléssico de estudo quantitativo é o levantamento e a técnica mais
conhecida para se trabalhar neste sentido é a survey (MALHOTRA, 2001). De tal modo, o
procedimento técnico utilizado serd o levantamento dos dados, por meio da aplicacdo de uma
survey.

Em seguida, sera descrito o desenho da pesquisa, isto €, etapas da sua execucao.
3.2 Processo de execucdo da Pesquisa

Como descrito anteriormente este trabalho trata-se de uma pesquisa de campo, com
carater exploratorio-descritivo. A abordagem utilizada foi a quantitativa e o procedimento
técnico utilizado foi um levantamento de dados por meio de aplicacdo de uma survey.

A survey é uma técnica de levantamento de dados a qual pode ser utilizada para explorar,
explicar e descrever uma populacdo (BABBIE, 2003). Nessa perspectiva a pesquisa survey
deve ser organizada e ordenada, apresentando materiais e métodos claramente expressos, e ser
conduzida por meio de uma metodologia clara e reproduzivel. De tal modo, buscando maior
transparéncia e garantia do carater cientifico do trabalho, utilizou-se um roteiro de pesquisa
utilizado por Forza (2002), que estabelece as etapas de busca, selecdo, organizacdo, analise e
interpretacdo dos dados (FIGURA 5).

Figura 5 — Etapas do processo de execucao da pesquisa.

Levantamento Desenho da Teste- Piloto
Tedrico Pesquisa

Elaboragdo do Anilise e Coleta dos
. Interpretagiio dos
Relatério Dados
Dados

Fonte: Adaptado de Forza (2002).

Como apresentado pela Figura 5, inicialmente foi realizado um levantamento tedrico, a
fim de se apresentar conceitos tedricos que deram suporte os objetivos da pesquisa, permitindo

que as variaveis do trabalho fossem analisadas. Posteriormente, definiu-se o desenho da



pesquisa, em que se apresentou o0 objeto de estudo, populacdo e amostra, os cuidados éticos, e

0s procedimentos de coleta e analise dos dados.

3.2.1 Levantamento Tedrico

A partir do levantamento tedrico deste estudo apresentado na secdo 2, foi possivel

identificar as variaveis e hipoteses da pesquisa. O Quadro 2 sintetiza as varidveis exploradas.

Quadro 2 — Varigveis da Pesquisa (Continua).

enviesados

Variaveis Construtos Teoricos Autores
Estudantes de &reas distintas de ciéncias sociais aplicadas sem
experiéncia com finangas tendem a apresentar comportamentos mais | Torralvo (2010);
Curso enviesados. Estudantes com formagao na area de Exatas se mostraram | Teixeira (2015)
menos aderentes aos postulados da Teoria do Prospecto
Periodo Pessoas com experiéncia prévia em assuntos financeiros sdo mais | Teixeira (2015)
propensas a apresentarem menos acentuadamente comportamentos
enviesados
Pessoas com experiéncia prévia em assuntos financeiros sdo mais | Torralvo (2010);
Experiéncia | propensas a apresentarem menos acentuadamente comportamentos | Cotrim (2014);

Sehn (2019)

Conhecimento

Pessoas com conhecimento em assuntos financeiros sdo mais propensas
a apresentarem menos acentuadamente comportamentos enviesados

Torralvo (2010);
Cotrim (2014);
Sehn (2019)

Mulheres tém maior propenséo a se endividarem e maior inseguranca

financeira quanto ao futuro. Os homens sdo mais propensos a riscos do Meirelles
que as mulheres, eles tendem a correr riscos maiores se houver chances (2001); Melo;
Sexo de retornos mais elevados. Mulheres apresentam comportamentos Silva (2010);
enviesados em maior intensidade, elas sdo mais avessas ao risco que Rauy (2014)
homens, optando assim pela opg¢éo que envolve maior certeza mesmo
que essa a proporcionara ganhos menores
Pessoas no inicio da vida adulta e jovens sdo mais sujeitas ao efeito dos | Teixeira (2015);
Idade custos perdidos, ja as mais velhas sdo mais acentuadamente sujeitas ao Melo; Silva
efeito certeza e ao efeito disposicéo. (2010)
Furnham,
Thomas, (1984a;
Renda Pessoas com maior poder aquisitivo e ou de familia rica, adquirem | 1984b); Feather,

melhores habitos financeiros, como poupar e investir. (1991);
Meirelles
(2001); Sauer
(2016)
As pessoas atribuem peso maior as opg¢des que envolvem ganho certo Kahneman;
em comparacdo as opg¢des de ganhos provaveis. Quando sdo | Tversky (1979);
Efeito certeza | apresentados dois eventos incertos, os individuos tendem a mudar o seu Rogers;
comportamento e preferem a escolha da procura do risco. No entanto, a Securato;
certeza tem um peso maior na tomada de decisdo. Tanto a aversdo a | Ribeiro (2007);
perdas quanto o desejo de ganhos aumentam com a certeza do evento. Cortes (2008);

Torralvo (2010)
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Variaveis Construtos Teoricos Autores
No dominio das perdas as pessoas tendem a assumir maiores riscos. Kahneman;
Efeito Quando os individuos se encontram perante uma situacdo em que é | Tversky (1979);
reflexdo possivel obter um ganho, as pessoas preferem néo arriscar, no entanto, | Rogers; Securato;
numa situacdo em que existe maior possibilidade de perder, as pessoas | Ribeiro (2007);
optam pelo risco. Perder dinheiro provoca uma insatisfacdo maior quea | Cortes (2008);
satisfacdo de ganhar. Torralvo (2010)
Para simplificar a escolha entre alternativas, os individuos geralmente Kahneman;
Efeito ndo consideram os itens partilhados pelas alternativas, concentram-se | Tversky (1979);
isolamento | mais nos itens que as distinguem. Rogers; Securato;
Ribeiro (2007);
Cortes (2008);
Torralvo (2010)
Furnham,

Percepcéo de

Membros de familia de maior poder aquisitivo sdo instruidos mais cedo

Thomas (1984a;

riqueza a administrarem seu dinheiro e tendem a adquir habitos financeiros mais | 1984b); Feather
saudaveis, como poupar e investir. (1991)
No processo de socializagdo econdmica, as pessoas sdo influenciadas Coria, et al.,
Conversar por experiéncias passadas, entre elas experiéncias culturais e familiares. | (2005); Feather
sobre As pessoas adquirem valores transmitidos por sua familia que podem | (1991); Campbell
financas influenciar em seu comportamento. (2007);
Pessoas que na sua infancia adquiriram habilidades, conhecimentos e
boas atitudes por meio da socializagdo econdmica e comunicagao Furnham,
Perder familiar, quando adultos, administram melhor suas financas, | Thomas (1984a);
emprego controlando melhor seus recursos sem se endividarem e com uma maior | Feather (1991);
propensdo a poupar e investir. Quanto mais saudaveis forem as atitudes | Campbell (2007);
financeiras em relacdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se refletira Coria, et al.,
em hébitos financeiros mais saudaveis dos membros individuais, (2005)
gerando a eles qualidade de vida e seguranca futura
Pessoas que na sua infancia adquiriram habilidades, conhecimentos e
boas atitudes por meio da socializacdo econémica e comunicagdo Furnham,
Contas familiar, quando adultos, administram melhor suas financas, | Thomas (1984a);
fecharem controlando melhor seus recursos sem se endividarem e com uma maior | Feather (1991);
propensdo a poupar e investir. Quanto mais saudaveis forem as atitudes | Campbell (2007);
financeiras em relagdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se refletird Coria, et al.,
em habitos financeiros mais saudaveis dos membros individuais, (2005)
gerando a eles qualidade de vida e seguranca futura
Pessoas que na sua infancia adquiriram habilidades, conhecimentos e
boas atitudes por meio da socializacdo econ6mica e comunicagio Furnham,
familiar, quando adultos, administram melhor suas financas, | Thomas (1984a);
Poupar para | controlando melhor seus recursos sem se endividarem e com uma maior | Feather (1991);
velhice propenséo a poupar e investir. Quanto mais saudaveis forem as atitudes | Campbell (2007);
financeiras em relacdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se refletira Coria, et al.,
em habitos financeiros mais saudaveis dos membros individuais, (2005)
gerando a eles qualidade de vida e seguranca futura
No processo de socializacdo econdmica, as pessoas sdo influenciadas
por experiéncias passadas, entre elas experiéncias culturais e familiares. Coria, et al.,
As pessoas adquirem valores transmitidos por sua familia que podem | (2005); Furnham,
influenciar em seu comportamento. Pessoas que na sua infancia | Thomas (1984a);
Referéncia da | adquiriram habilidades, conhecimentos e boas atitudes por meio da | Feather (1991);

familia

socializacdo econémica e comunicacdo familiar, quando adultos,
administram melhor suas financgas, controlando melhor seus recursos
sem se endividarem e com uma maior propensdo a poupar e investir.
Quanto mais saudaveis forem as atitudes financeiras em relagdo ao
dinheiro, por parte da familia, isto se refletird em habitos financeiros
mais saudaveis dos membros individuais.

Campbell (2007)
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Variaveis Construtos Teoricos Autores
Pessoas que na sua infancia adquiriram habilidades, conhecimentos e
boas atitudes por meio da socializagdo econbmica e comunicagdo Furnham,
Renda familiar, quando adultos, administram melhor suas finangas, | Thomas (1984a);
suficiente controlando melhor seus recursos sem se endividarem e com uma maior | Feather (1991);
propensao a poupar e investir. Quanto mais saudaveis forem as atitudes | Campbell (2007);
financeiras em relacdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se refletira Coriaetal.,
em habitos financeiros mais saudaveis dos membros individuais. (2005)
Pessoas que na sua infancia adquiriram habilidades, conhecimentos e
boas atitudes por meio da socializagdo econbmica e comunicagdo Furnham,
Habito de familiar, quando adultos, administram melhor suas finangas, | Thomas (1984a);
poupar controlando melhor seus recursos sem se endividarem e com uma maior | Feather (1991);
propensdo a poupar e investir. Quanto mais saudaveis forem as atitudes | Campbell (2007);
financeiras em relagdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se refletira Coriaetal.,
em habitos financeiros mais saudaveis dos membros individuais, (2005)
gerando a eles qualidade de vida e bem estar-financeiro
Pessoas que na sua infancia adquiriram habilidades, conhecimentos e
boas atitudes por meio da socializacdo econdmica e comunicacdo | Campbell (2007);
Renda familiar, quando adultos, administram melhor suas financas, Furnham,
insuficiente | controlando melhor seus recursos sem se endividarem e com uma maior | Thomas (1984a);
propensdo a poupar e investir. Quanto mais saudaveis forem as atitudes | Feather (1991);
financeiras em relagdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se refletira Tang (1992);
em hébitos financeiros mais saudaveis dos membros individuais. Mas | Tang, Furnham,
atitudes resultam em um mal controle financeiro, gerando dificuldades e Davis (2000);
conflitos as pessoas. Coriaetal.,
(2005)

Fonte: Dos autores (2022).

Diante do levantamento teorico realizado, as seguintes hipoteses de pesquisa foram

formuladas:

Hipotese 1 — O viés efeito certeza esta presente na tomada de decisdo financeira dos

estudantes;

Hipotese 2 — O viés efeito reflexdo é observado na tomada de decisdo financeira dos

estudantes;

Hipodtese 3 — Ha presenca do efeito isolamento na tomada de deciséo financeira dos

estudantes;

Hipotese 4 — Pessoas de origem de familia de maior poder aquisitivo adquirem habitos

financeiros mais saudaveis quando adultos;

Hipotese 5 — Os estudantes cuja familia possuia o habito de conversar sobre financas,

quando adultos possuem atitudes e habitos mais saudaveis;
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Hipdtese 6 — Os estudantes cuja familia possuia o habito de conversar sobre finangas,
quando adultos, possuem menor inseguranca/preocupacdo em relacdo a sua salde
financeira no futuro;

Hipdtese 7 — Os estudantes que possuem bons hébitos financeiros, possuem menor
inseguranca/preocupacao quanto a sua saude financeira no futuro;

Hipotese 8 — Pessoas que possuem bons habitos, valores e crencas apresentam
comportamento menos enviesados;

Hipdtese 9 — Mulheres sdo mais sujeitas ao viés efeito certeza que os homens;
Hipdtese 10 — Estudante com experiéncia/conhecimento prévio em assuntos financeiros
sd0 mais propensas a apresentarem menos acentuadamente comportamentos
enviesados;

Hipdtese 11 — Pessoas mais jovens tendem a assumirem comportamentos mais
enviesados;

Hipotese 12 — Pessoas com maior poder aquisitivo apresentam comportamento menos
enviesado.

Realizado o levantamento tedrico a proxima se¢do apresenta-se o desenho da pesquisa.

3.2.2 Desenho da Pesquisa

A segunda etapa da execucdo da survey foi a definicdo do desenho da pesquisa, em que
apresenta o publico-alvo selecionado, 0 método e instrumento de coleta dos dados.

A pesquisa foi realizada em uma universidade publica brasileira localizada no Sul de
Minas Gerais, a qual possui forte historico e atuacdo nas areas agrarias. A instituicao teve seu
inicio como Escola Agricola, e mais tarde transformada em Universidade Federal. Dentre as
diversas iniciativas e contribui¢des trazidas pela instituicéo, se destaca, como uma das pioneiras
no desenvolvimento de atividades de extensao relevantes para a regido e o pais, tais como, a
importacdo de animais de raca, a introducdo de sementes hibridas, o incentivo a cultura do
milho, e o desenvolvimento de tecnologias (BARROS; TELES, 2019).

Mesmo, quando a pesquisa agropecuaria brasileira era iniciante, os trabalhos de geracéo
de conhecimentos e de tecnologias na universidade, ja& eram numerosos em muitas atividades
agricolas e pecuarias de importancia para o Pais, como por exemplo, o desenvolvimento da

agricultura nos cerrados brasileiros (BARROS; TELES, 2019). Hoje a universidade é a 92
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melhor instituicdo federal do Pais, a 32 do estado de Minas Gerais e a 212 melhor entre todas as
universidades da América Latina, segundo o World 7 Rankings 2021 (THE, 2021).

Atualmente, a universidade oferta 36 cursos de graduacdo presencial e 5 cursos de
graduacdo a distancia. Além de possuir 34 programas de pds-graduacdo de mestrado e
doutorado académico e 9 programas de mestrado profissional. Assim, a populacdo desta
pesquisa foi formada por graduandos do curso de Agronomia e graduados em Agronomia que
estdo realizando pds-graduacdo na instituicao.

Na instituicéo o curso de Agronomia € um dos cursos mais antigos e que comporta maior
nimero de alunos matriculados, despertando de tal modo, o interesse em analisar se
determinados vieses comportamentais estdo presentes na tomada de decisdo financeira desses
estudantes, e se a experiéncia com o dinheiro no passado e perfil influenciam em seu
comportamento financeiro.

Para identificacdo da populacdo pesquisada, foi consultado o nimero dos estudantes
com a coordenacdo do curso de Agronomia, que atualmente, somam 1.212 discentes. Quanto
ao namero total de discentes da pos-graduacdo, atualmente a institui¢do possui 2.372 estudantes
ativos, segundo relatorio informado pela Prd-Reitoria de P6s-Graduacdo da Universidade. No
entanto 0 nimero de p6s-graduandos que possuem graduacdo em Agronomia nao foi possivel
de ser obtido, de tal forma, quando a populacdo de pés-graduando da pesquisa, essa ndo foi

possivel ser estimada, devido sua especificidade (TABELA 1).

Tabela 1 — Discentes da universidade estudada.

NuUmero de NuUmero de
Graduagéo Discentes Po6s-Graduacgédo Discentes
Ativos Ativos
Agronomia 1212 Mestrado profissional 322
- - Mestrado 960
- - Doutorado 1090
Total de graduandos 1212 Total de pds-graduandos 2372

Fonte: Dos autores (2022).

Quanto a amostra, optou-se por usar uma amostra ndo probabilistica, selecionada por
acessibilidade, devido a impossibilidade de se identificar a populacdo de estudantes de pds-
graduacdo na instituicdo estudada que possui formacdo em Agronomia. A amostra nédo
probabilistica é aquela escolhida pelo critério do pesquisador sem fundamentacdo matematica
ou estatistica. Na amostragem por conveniéncia ou acessibilidade, o pesquisador entende que

0s elementos aos quais tem maior facilidade de acesso representam, de alguma forma, o



44

universo da pesquisa (VERGARA, 2016). No entanto, esperava-se obter uma amostra minima
de 120 respondentes, a qual foi calculada conforme Stevenson (1981), para 0s casos em que

ndo se conhece a populacéo total investigada.

n=272(P.Q/e?)=1752(05.0,5/0,082) = 120 )

n = tamanho da amostra

Z = valor critico referente ao limite de confianca desejado
Nivel de confianca = 92%

e = erro maximo permitido

P = Percentagem de ocorréncias do fenémeno (P+Q=1)

Q = Percentagem complementar (1-P=Q)

Sendo alcancadas 140 respostas validas com a aplicacdo da survey.

Devido a natureza exploratoria da presente pesquisa, 0 emprego da amostragem nao-
probabilistica se apresenta adequada para sua realizacdo, como uma base para geracdo de
hipéteses e insights. Em estudos exploratdrios, os resultados séo tratados como preliminares, e
0 uso da amostragem probabilistica pode ndo ser assegurado (MALHOTRA, 2001).

Diversos trabalhos tiveram por sujeitos de pesquisa alunos de diferentes niveis, alunos
de graduacdo (CLARKE et al., 2005; FARIA, 2015; TEIXEIRA, 2015; SOUZA, 2019;
PORTO, 2018; LEDESMA, 2018; FRANCESCHINI, 2017), pés graduacdo (FARIA, 2015;
TEIXEIRA, 2015; BORTOLI, 2016; URBINA, 2016; SOUZA, 2019) e especializacdo
(TORRALVO, 2010) e diferentes areas de estudo, como: Administracdo (FARIA, 2015;
TEIXEIRA, 2015; LEDESMA, 2018); Ciéncias Contéabeis (FARIA, 2015; LEDESMA, 2018;
FRANCESCHINI, 2017); Economia (BORTOLI, 2016) entre outros (TEIXEIRA, 2015;
BORTOLI, 2016; URBINA, 2016; PORTO, 2018; SOUZA, 2019). Entretanto, ndo foi
encontrado na revisdo de literatura trabalhos que estudaram alunos do curso de Agronomia e
graduados de tal curso que atualmente estdo realizando P6s-Graduacéo.

Outras pesquisas analisaram também a presenca de vieses e heuristicas cognitivas em
diferente publicos, tais como, gestores (DIAS, 2016; SANDOVAL, 2016; TRINDADE, 2019;
FAGUNDES, 2019), contadores (BARBOSA, 1., 2016; SILVA, 2018; MEIRA, 2018), médicos
(SAUER, 2016), investidores (JR. MARQUES, 2020; SILVA, T., 2019; SOUZA, 2019),
consumidores (SOUZA, 2020) e corretores (PEREIRA, 2018). No entanto, tais pesquisas
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tiveram foco e propostas de andlises diferentes da presente pesquisa, considerando que a
maioria analisou um pequeno namero de individuos, inclusive expondo a dificuldade em se
coletar respostas de tais publicos.

As pesquisas que tiveram por sujeitos de pesquisa estudantes, no entanto, em sua
maioria obtiveram um grande ndmero de retorno de respostas, desenvolvendo importantes
achados ao campo de pesquisa. Entre esses estudos se destaca o trabalho seminal de Kahneman
e Tversky (1979), no qual apresentaram conceitos fundamentais, sendo considerado um
propulsor do desenvolvimento do campo em Finangas Comportamentais.

Apos a definicéo da populacdo e amostra foi definido o instrumento de coleta dos dados.
O procedimento de coleta de dados foi realizado por meio da aplicagdo de uma survey,
distribuida por meio de link eletrbnico, com intuito de replicar questbes do trabalho de
Kahneman e Tversky (1979), em que os respondentes tomaram decisdes em alternativas
hipotéticas de certeza ou incerteza (prospectos). A survey foi o instrumento mais utilizado pelas
pesquisas encontradas na revisdo, como pode ser observado na Figura 23 (APENDICE B).

A primeira parte do questionario foi composta por questdes qualificadoras, relacionadas
a caracteristicas sociodemograficas dos respondentes. A segunda parte por algumas questdes
da pesquisa desenvolvida por Kahneman e Tversky (1979). A escolha de tal questionario e
destes vieses (efeito reflexdo, certeza e isolamento) se deu por se tratar de um questionario ja
validado, desenvolvido por um dos autores mais classicos da teoria e sido utilizado por diversos
trabalhos, como pode ser observado na Figura 23 (APENDICE B), permitindo que os resultados
da presente pesquisa sejam comparados a tais trabalhos desenvolvidos anteriormente. Ressalta-
se que ndo foram utilizadas todas as questbes do trabalho desenvolvido por Kahneman e
Tversky (1979), pois 0 questionario foi composto pelo minimo de questdes que permitiram
observar a possivel presenca dos vieses pretendidos. Por fim, a terceira parte do instrumento de
coleta dos dados foi composta por perguntas relacionadas as atitudes, crencas, valores e
comportamento dos respondentes frente ao dinheiro ao longo do tempo, a partir de algumas
questbes da escala (MPFS) desenvolvida por Rubinstein (1980 apud FURNHAM, 1984) para
se analisar o comportamento dos estudantes no passado e futuro e por algumas questdes
adaptadas do questionario de Meirelles (2012) referente aos comportamentos no presente. A
escala (MPFS) é uma entre as mais utilizadas nos estudos de Psicologia Econémica
(FURNHAM, 1984; MEDINA; SAEGERT; GRESHAM, 1996).

Em cada problema da segunda etapa do questionario, as duas alternativas foram

comparadas pelos respondentes e de forma aleatoria, com o intuito de diminuir 0s possiveis
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efeitos de ordem nas decisOes a serem tomadas. Como parte das instru¢des para preenchimento
do questionario, os respondentes foram informados que ndo havia respostas corretas, uma vez
que as escolhas eram dependentes de suas preferéncias pessoais. E por fim, foram instruidos a
ndo utilizarem calculadoras.

Como cuidados éticos, além de preservar a identidade do participante, o projeto de
pesquisa e a survey foram submetidos e aprovados pelo Comité de ética e Pesquisa, da
Universidade Federal de Lavras — UFLA (CAAE: 52330921.5.0000.5148). Além disso, 0s
participantes foram informados quanto a natureza e objetivo da pesquisa, e, sendo de seu
interesse a entrega dos resultados da pesquisa.

3.2.3 Teste Piloto

Por se tratar de um instrumento ja validado, o teste-piloto foi realizado para a avaliagdo
da qualidade da medida, sendo aplicados aos estudantes de pds-graduacdo e graduacdo em
administracdo na mesma instituicdo estudada, bem como em ex-alunos do curso de engenharia
e agronomia, no periodo de 01/12/2021 a 05/12/2021.

Foram aplicados 9 questionarios autoaplicaveis no pré-teste. Entre os testes, 4 foram
aplicados em reunides individuais pelo google meet, com a camera aberta, em que 0sS
participantes foram convidados a ler e responder em voz alta suas escolhas. Tal estratégia foi
utilizada com o intuito de se observar as expressfes dos respondentes e perceber suas
dificuldades e confusdes. E 5 testes desenvolvidos pelo googles forms foram enviados por e-
mail, buscando obter as dificuldades relatadas pelos participantes.

O questionario utilizado foi elaborado por Kahneman e Tversky (1979), cuja adaptacao
realizada foi somente a tradugéo para o portugués. No entanto observou-se diferentes traducoes
utilizadas por outros autores que também aplicaram tal instrumento, sendo utilizado o termo
“probabilidade” (Exemplo 1) por uns (SANDOVAL, 2016; SILVA, P., 2019) e por outros o
termo “chance” (Exemplo 2) (ROGERS; SECURATO; RIBEIRO, 2007; CORTES, 2008;
TORRALVO, 2010), para representar as probabilidades envolvidas entre as alternativas A e B

de cada questao:

Exemplo 1 — Preferia ter um ganho de:
a) () R$4.000 com probabilidade de 80% e $0 com probabilidade de 20%
b) () R$3.000 com probabilidade de 100%
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Exemplo 2 — Qual das duas alternativas vocé prefere?
a) () 80% de chances de ganhar $4000 e 20% de chances de ganhar $0
b) () 100% de chances de ganhar $3000

Assim, para 5 respondentes foram aplicados os questionérios traduzidos conforme o
Exemplo 1 e para 4 conforme o Exemplo 2. A partir da analise das respostas, observou-se que
os respondentes que receberam o questionario no qual foi utilizado o termo “probabilidade”
(conforme Exemplo 1) encontraram dificuldades no entendimento das perguntas, j& 0s
participantes que receberam o questionario no qual foi utilizado o termo “chances” (conforme
Exemplo 2) ndo relataram dificuldades no entendimento das questdes.

De tal modo, a partir da analise das respostas do pré-teste e do retorno dado pelos

participantes, foi definido a utilizacdo da traducao conforme o Exemplo 2 no questionério final.

3.2.4 Coleta dos Dados

Os dados foram coletados apds a aprovagdo do comité de ética e pesquisa da UFLA por
meio eletrbnico, usando-se um questionario autoaplicavel que foi desenvolvido no Google
Forms e disponibilizado para os respondentes de forma on-line, via e-mail e redes sociais
(facebook, whatsApp e Instagram). No periodo de 08/12/2021 a 10/01/2022, foi obtido um

retorno de 140 respostas.

3.2.5 Método de analise dos dados

Este estudo foi analisado a partir da perspectiva quantitativa exploratoria-descritiva e 0s
dados foram processados nos softwares Excel e IBM SPSS para a interpretacdo das respostas,
andlise das associacOes e das hipoteses da pesquisa. Inicialmente, para conhecer o perfil dos
participantes da pesquisa optou-se pela realizagdo da estatistica descritiva, possibilitando a
caracterizacdo da amostra e descri¢cdo do comportamento dos individuos em relagcdo a cada um
dos construtos pesquisados (MALHOTRA, 2001).

Como mencionado anteriormente, o questionario foi composto de trés partes (perfil
sociodemogréfico; vieses comportamentais; comportamento financeiro). Tal organizacdo da
coleta dos dados partiu da motivacédo de se observar e descrever os fendmenos investigados, e

também de se analisar possiveis associa¢des entre as respostas.
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A partir das questdes da segunda parte do questionario, analisou-se a existéncia do
Efeito certeza, Efeito reflexdo e o Efeito Isolamento no processo de tomada de decisdes
financeiras dos estudantes. Para se captar esses efeitos, foi utilizado o teste Qui-quadrado de
Pearson de aderéncia ao nivel de significancia de 1%.

O Qui-Quadrado (X?), é um teste ndo paramétrico de hipoteses (ndo dependente de
parametros populacionais, como por exemplo, média e variancia) que se destina a encontrar um
valor da dispersdo para duas variaveis categdricas nominais e avaliar a associagdo existente
entre variaveis qualitativas. O objetivo deste teste &€ comparar proporc¢des, ou seja, possiveis
divergéncias entre as frequéncias observadas e esperadas para um certo evento (MALHOTRA,
2001).

Segundo Siegel e Castellan (1995, p. 67) a formula para o Célculo do Qui-quadrado, é

dado pela equagéo 2:

k
Oi—Eiz
X2:§.1( E') (3)
= t

O qui-quadrado é utilizado principalmente para (MALHOTRA, 2001): a) Verificar se a
frequéncia com que um determinado acontecimento observado em uma amostra se desvia
significativamente ou ndo da frequéncia com que ele é esperado e; b) Comparar a distribuicéo
de diversos acontecimentos em diferentes amostras, a fim de avaliar se as proporcoes
observadas destes eventos mostram ou ndo diferencas significativas ou se as amostras diferem
significativamente quanto as propor¢oes desses acontecimentos.

Para a observacédo dos vieses, foram analisadas trés questdes para cada um dos efeitos.
A cada questdo analisada havia duas alternativas uma que representava a escolha condizente
com a TUE e outra com a Teoria do prospecto. Assim, na questdo em que o estudante optou
pela alternativa conforme esperado pela Teoria do prospecto foi classificado como sujeito ao
viés em andlise. Assim, os prospectos (Sec¢do 2 do questionario) foram analisados dado as

seguintes hipoteses:

Hipdtese nula (Hy) — frequéncia da alternativa observada = frequéncia da alternativa
esperada;
Hipotese alternativa (Hp) — frequéncia da alternativa observada # frequéncia da

alternativa esperada.
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Em que, quando a significancia foi menor ou igual a 1%, H, foi rejeitada, confirmando
estatisticamente, o viés em investigagao.

Além da confirmacao dos vieses, a partir das questdes da se¢ao 2 do questionario, foram
criadas as variaveis “Intensidade do Efeito Certeza”, “Intensidade do Efeito Reflexdo” e
“Intensidade do Efeito Isolamento” em que, a cada questdo a qual o estudante optasse pela
alternativa que caracteriza a presenca do Vviés contabilizava 1 ponto. Assim, os respondentes
poderiam pontuar 0, 1, 2, 3 ou 4 pontos, sendo considerados “ndo sujeito ao viés” caso nao
computasse nenhum ponto, “levemente sujeito ao viés” se pontuasse 1, “moderadamente sujeito
ao viés” se somasse 2 pontos ou “altamente sujeito ao viés” se contabilizasse 3 ou 4 pontos.

A terceira etapa do questionario teve o intuito de verificar as atitudes, crencas e valores
frente ao dinheiro, dos respondentes, levando em consideracéo, 0s comportamentos do passado,
aprendidos com os pais na familia de origem, e se tais caracteristicas podem afetar seu
comportamento na tomada de decisdo (FURNHAM; THOMAS, 1984a; 1984b; FEATHER,
1991; CORIA et al., 2005; CAMPBELL, 2007; MEIRELLES, 2012). Para isso, foi realizada a
analise da associacdo global entre o comportamento dos estudantes em relacdo ao dinheiro no
passado com os comportamentos do presente e futuro, por meio do teste de Qui-quadrado de
Pearson de independéncia e pelo teste Exato de Fisher, ao nivel de significancia de 5%.

O célculo do teste de qui-quadrado de Pearson de independéncia é o mesmo do qui-
quadrado de aderéncia, a diferenca é que € utilizado para identificar associacao entre variaveis.

Assim,

Hipdtese nula (Hy) — ndo ha associacao entre a variavel A e B;

Hipdtese alternativa (H,) — hé associacdo entre a variavel A e B.

Em que, quando p-valor foi menor ou igual a 5%, HO foi rejeitada. Ao aplicar o teste é
necessario atender ao seguinte pressuposto (COCHRAN, 1954 apud SIEGEL; CASTELLAN,
1995):

Nenhuma célula deve apresentar frequéncia esperada inferior a 1 e no maximo 20% das
células devem apresentar frequéncia esperada entre 1 a 5.

De tal modo, para os casos que ndo atenderam a tal pressuposto, foi realizado o teste
Exato de Fisher.

Ainda com relacéo a terceira secdo do questionario, foi analisado as associa¢des entre

as variaveis de perfil sociodemograficas dos estudantes e seu comportamento financeiro. Por
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fim, a partir da primeira etapa do questionario analisou-se as associagdes entre as varidveis de
perfil e os possiveis vieses e heuristicas comportamentais presentes na tomada de decisdo dos
estudantes. Para isso, foram feitos cruzamentos das respostas entre as partes do questionario
(TORRALVO, 2010; SOUZA, J. 2019). Sendo também utilizado o teste de Qui-quadrado de
Pearson de independéncia e teste exato de Fisher para verificar a associagéo global entre tais
variaveis.

Apos avaliar as associacdes globais por meio do teste Qui-quadrado e de Fisher,
utilizou-se o coeficiente Phi para as tabelas 2x2 e a estatistica \V de Cramer (V?) para as tabelas
de tamanho superior a 2x2, para medir o grau de associagdo entre as variaveis. Sendo os valores
analisados em um intervalo entre 0 e 1, em que o valor 1 indica a maxima relacdo entre as
variaveis e 0 a auséncia de relagdo (MALHOTRA, 2001).

Por fim, para se testar as hipdteses de pesquisa foi analisada a associacdo local entre as
categorias das varidveis por meio do Residuo ajustado. “O residuo de uma célula é o valor
observado menos o valor esperado, dividido por uma estimativa do seu erro padrdo” (...)
“Quanto maior for o residuo ajustado, maior a associagdo entre as categorias” (...), visto que,
“caso o residuo ajustado seja maior que 1,96, em valor absoluto, pode-se dizer que ha evidéncias
de associagdo significativa entre as duas categorias naquela casela” (CAMERLATO et al.,
2020, p.106 e 107).

Apobs a descricdo do desenho da pesquisa, para facilitar a visualizacdo e andlise dos
resultados, foi elaborada uma matriz de amarracdo teorica, apontando as questdes levantadas,
assim como 0s objetivos, instrumentos, questionario e tedricos que foram utilizados,

apresentada no préximo tépico.

3.3 Matriz de Amarracao Teorica

Esse tdpico apresenta a matriz de amarragdo tedrica da pesquisa (QUADRO 3). Essa
ferramenta fornece uma abordagem sistémica para a analise da qualidade da pesquisa, entendida
como a adequacgdo entre modelo, objetivos, questbes levantadas, tedricos, bem como, o
tratamento dos dados da pesquisa (TELLES, 2001).
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Quadro 3 — Matriz de amarracdo tedrica (Continua).

Matriz de Amarracéo

Questdes de
Pesquisa:

Os vieses comportamentais efeito certeza, reflexdo e isolamento estdo presentes na tomada
de decisdo financeira dos estudantes de uma universidade publica brasileira? E possivel
observar associacdes entre seu perfil, suas atitudes, crencas e valores e 0s vieses
comportamentais presentes em suas decisdes financeiras?

Objetivo geral

Identificar se os vieses efeito certeza, reflexdo e isolamento estdo presentes na tomada de
decisdo financeira dos estudantes (graduandos do curso de Agronomia e graduados em
Agronomia que estdo realizando pés-graduacao) de uma universidade publica brasileira, e
se é possivel observar associagGes entre seu comportamento financeiro, perfil e a possivel
existéncia desses vieses em suas tomadas de decisdes.

Objetivos
especificos:

a) Analisar a existéncia do efeito certeza, reflexéo e isolamento no processo de tomada de
decisBes financeiras, por meio da aplicacdo da Teoria do Prospecto aos estudantes;

b) Investigar associagdes entre os habitos, valores e crencgas transmitidos pela familia e os
atuais comportamentos e preocupaces futuras dos estudantes;

c) Examinar associagéo entre as atitudes, crencas e valores dos estudantes frente ao
dinheiro e os possiveis vieses comportamentais presentes em sua tomada de deciséo;

d) Verificar associacao entre as varidveis de perfil sociodemograficas e os possiveis vieses
comportamentais presentes na tomada de decisdo dos respondentes.

Instrumento de

. Survey
Pesquisa:
Secdo 1 - Perfil do participante (Questdes Sociodemogréficas)
Variaveis Questdo Escala Referencial Tedrico
. . . Mdltipla TORRALVO (2010),
Nivel do curso Q1 — Vocé se enquadra como: Escolha TEIXEIRA (2015)
) TORRALVO (2010),
_ ?
Curso Q1.1 — Qual curso da pos? Aberta TEIXEIRA (2015)
Periodo Q2 — Qual periodo do curso voce esta Aberta TEIXEIRA (2015)
cursando?
- MEIRELLES (2001); MELO;
_ Mudiltipla .
Sexo Q3 — Sexo: Escolha SILVA (2010);
RAUY (2014)
TEIXEIRA (2015); MELO;
Idade Q4 — Idade Aberta SILVA (2010)
FURNHAM E THOMAS,
(1984A; 1984B), FEATHER,
_ ?
Renda Q5 — Qual sua renda mensal atual? Aberta (1991), MEIREL LES (2001),
SAUER (2016)
FURNHAM E THOMAS,
. . . Multipla (1984A; 1984B); FEATHER,
Origem da renda | Q6 — Qual a origem da sua renda: Escolha (1991): MEIREL LES (2001),
SAUER (2016)
O i e e s TORRALVO G010)
Experiéncia . ! . Aberta COTRIM (2014), SEHN
de Financas/Economia, se sim
(2019)
guantas?
Q8 — Vocé procura adquirir Miltinla TORRALVO (2010),
Conhecimento | conhecimento e se atualizar sobre P COTRIM (2014), SEHN
. . Escolha
financas/economia? (2019)
Investir Q9 — Vocé ja investe seu dinheiro de Semiestruturada SAUER (2016); SOUZA
alguma forma? (2019); SILVA, P. (2019)
Secdo 2 - Teoria do prospecto: Vieses comportamentais
KAHNEMAN; TVERSKY
Mltiola (1979), ROGERS;
Efeito certeza Q10; Q11; Q12; Q13 Escolrr:a SECURATO; RIBEIRO
(2007), CORTES (2008),
TORRALVO (2010)
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Quadro 3 — Matriz de amarracdo tedrica (Continua).

Secdo 3 — Comportamento Financeiro

Secdo 3.1 - Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro PASSADO

KAHNEMAN; TVERSKY
(1979), ROGERS;

Efeito reflexdo Q14: Q15; Q18 '\é'suc';'ﬁl': SECURATO; RIBEIRO
(2007), CORTES (2008),
TORRALVO (2010)
KAHNEMAN; TVERSKY
o Mltipla (1979); ROGERS;
Efeito isolamento Q16; Q17; Q18 Escolha SECURA:FO; RIBEIRO
(2007), CORTES (2008),
TORRALVO (2010)
RUBINSTEIN (1980 apud
x . Escala tipo FURNHAM, 1984);
iwera | tuacio financeiraca sua famliar. | LKertde5 | FURNHAM, THOMAS
' pontos (1984a; 1984b); FEATHER
(1991); SAUER (2016)
RUBINSTEIN (1980 apud
Conversar sobre Q20 - Com que frequéncia seus pais E§calatipo FURNHAM, 1984); CORIA,
financas discutiam sobre finangcas com vocé? Likert de 5 etal., (2005); FEATHER
' pontos (1991); CAMPBELL (2007);

SAUER (2016),

Secéo 3.2 - Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no FUTURO

RUBINSTEIN (1980), apud
FURNHAM (1984);

Serderarenda | Q21 - EM que medida vocé se E?ﬁ:‘:ﬁéfg FURNHAM, THOMAS
preocupa com: Perder sua renda? pontos (1984A); FEATHER (1991);
CAMPBELL (2007); CORIA,
et al., (2005); SAUER (2016),
RUBINSTEIN (1980), apud
Q22 - Em que medida vocé se Escala tipo FURNHAM (1984);
Contas fecharem | preocupa com: N&o ser capaz de fazer Likert de 5 FURNHAM, THOMAS
as contas fechérem'> pontos (1984A); FEATHER (1991);
' CAMPBELL (2007); CORIA,
et al., (2005); SAUER (2016),
RUBINSTEIN (1980), apud
Poupar para Q23 - Em que ~medida VOCé se E§calatipo FSEII\QIHK)I\A/IMT(Hl?)SISI)AS
velhice preocupa com: Naq ser capaz de Likertde 5 (1984A); FEATHER (1991);
poupar para quando ficar mais velho? pontos i '

CAMPBELL (2007); CORIA,
et al., (2005); SAUER (2016),

Secéo 3.

3 - Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no PRESENTE

Q24 — Assinale os comportamentos
que vocé aprendeu com seus familiares

MEIRELLES (2012), SAUER
(2016), CORIA, et al., (2005);

Referéncia da (pais, avds, primos, tios) a respeito do Mdltipla FURNHAM,
familia dinheiro e que ainda mantém esse Escolha THOMAS (1984A);
comportamento até o  presente FEATHER (1991);
momento: CAMPBELL (2007)

MEIRELLES (2012), SAUER

(2016); FURNHAM,
Renda suficiente Q25 — Seu dinheiro é suficiente para Multipla THOMAS (1984A);
terminar o0 més? Escolha FEATHER (1991);

CAMPBELL (2007); CORIA
et al. (2005)
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Quadro 3 — Matriz de amarracdo tedrica (Conclusao).
Secdo 3.3 - Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no PRESENTE

MEIRELLES (2012), SAUER
(2016); FURNHAM,

Hébito de poupar Q26 - Vocé costuma poupar (deixar de Multipla THOMAS (1984A);
gastar para guardar dinheiro)? Escolha FEATHER (1991);
CAMPBELL (2007); CORIA
et al., (2005)

MEIRELLES (2012), SAUER
(2016); CAMPBELL (2007);
Q27 - Suponha que seu dinheiro néo Maltipla FURNHAM, THOMAS
Renda insuficiente | seja suficiente para cobrir seus gastos Escolha (1984A); FEATHER (1991);
em determinado més, o que vocé faria? TANG (1992); TANG,
FURNHAM, DAVIS (2000);
CORIA et al., (2005)

Fonte: Dos autores (2022).

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Neste tdpico, sdo apresentados os resultados obtidos a partir dos dados coletados, assim

como as discussoes a respeito destes.

4.1 Perfil sociodemogréficos dos respondentes

Como mencionado anteriormente a amostra da pesquisa foi constituida por 140
estudantes, sendo eles graduandos do curso de Agronomia e graduados em Agronomia que
estdo realizando pos-graduacdo em uma universidade publica brasileira. A partir da Figura 6,
observou-se que, do total de respondentes, 50% sdo pds-graduandos e 50% séo graduandos em

Agronomia.

Figura 6 — Nivel escolaridade dos participantes da pesquisa.

Questéo 1. VVocé se enquadra como:

B Graduando em Agronomia
70(50%) 70(50%)

M Pés-graduando

Fontes: Dos autores (2022).
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Dentre os 70 estudantes que estdo realizando pés-graduagdo, observou-se uma
predominancia de estudantes que estdo realizando o curso na area de Ciéncias Agrarias, 61
estudantes, o que corresponde a 87,1% do total de pds-graduandos. Além dos agrénomos que
estdo realizando p6s-graduagdo em alguma éarea das Ciéncias Agrarias, foi possivel observar, 4
po6s-graduandos em Engenharias, 3 em Ciéncias Exatas e Tecnoldgicas e 1 pos-graduando em
Ciéncias Sociais Aplicadas e Ciéncias da Saude (FIGURA 7).

Figura 7 — Area de estudos da Pés-graduacéo.
Questdol.2. Qual curso da p6s?
Ciéncias Agrarias NN 61(37,1%)

Engenharias [l 4(5,7%)

Ciéncias Exatas e Tecnoldgicas 3(4,2%)
Ciéncias Sociais Aplicadas 1(1,4%)
Ciéncias da Sadde | 1(1,4%)

0 20 40 60 80

Fontes: Dos autores (2022).

Quanto ao periodo do curso no qual os graduandos e pos-graduandos da amostra estao
cursando, observou-se maior frequéncia entre os alunos que se encontram no 3° ou 4° periodo,
30,7% da amostra, 43 alunos. Seguido dos alunos que estdo cursando entre 5° ao 7° periodo 37
alunos (26,4%) e os alunos que se encontram no 1° ou 2 ° periodo 36 alunos (25,7%). Por fim,

24 alunos da amostra (17,1%) se enquadram no 8° periodo ou acima (FIGURA 8).

Figura 8 — Periodo do curso de graduacdo e pés-graduacao dos estudantes da amostra.

Questdo 2. Qual periodo do curso vocé esta cursando?

32 ou 42 periodo | 43(30,7%)

52 ao 72 periodo 37(26,4%)

12 ou 22 periodo | 36(25,7%)

82 periodo ou mais 24(17,1%)
0 10 20 30 40 50

Fontes: Dos autores (2022).
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A Figura 9, revela uma igualdade entre o niumero de respondentes quanto ao sexo, 70
alunos (50%) da amostra se identificaram como sexo masculino e 70 alunas (50%) como sexo

feminino.

Figura 9 — Sexo.

Questdo 3. Sexo:

® Feminino
70(50%) 70(50%)

B Masculino

Fontes: Dos autores (2022).

De acordo com a faixa etéria, observou-se (FIGURA 10) que a amostra da pesquisa foi
constituida em sua maioria por um publico jovem, sendo que 77,8% da amostra possuiam até
29 anos. 44 estudantes declararam ter entre 21 a 24 anos (31,4%), 43 entre 25 a 29 anos (30,7%)
e 22 entre 18 a 20 anos (15,7%). A partir dos 30 anos apenas, 28 estudantes se declaram ter

entre 30 a 40 anos (20%) e 3 alunos possuiam 41 anos ou mais (2,1%).

Figura 10 — Idade dos respondentes.
Questdo 4. Idade:
21a24anos I 44(31,4%)
25 a 29 anos 43(30,7%)
30 a 40 anos 28(20%)
18a20anos IS 22(15,7%)
41 anosou mais [l 3(2,1%)

0 10 20 30 40 50

Fontes: Dos autores (2022).

Considerando a renda mensal individual total dos estudantes, a maioria declarou possuir
uma renda de R$1.001,00 a R$1.500,00, 39 alunos (28%). Seguido dos 28 estudantes que
declaram possuir renda de R$2.001,00 a R$2.500,00 (20%) e dos 25 (18%) que possuem de
R$501,00 a R$1.000,00 (FIGURA 11).
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Figura 11 — Renda mensal individual.

Questdo 5. Qual sua renda mensal atual?

R$1.001,00 a R$1.500,00 39(28%)
R$2.001,00 a R$2.500,00 T 23(20%)
R$501,00 a R$1.000,00 NS 25(18%)
Até R$S500,00 NN 18(13%)

R$1.501,00 a R$2.000,00 12(8,3%)
Acima de R$4.001,00 11(8%)

R$2.501,00 4 R$3.000,00 4(3%)

R$3.501,00 a R$4.000,00 2(1%)

R$3.001,00 a R$3.500,00 1(0,7%)
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45

Fontes: Dos autores (2022).

Além disso, 18 (13%) declaram possuir renda de até R$500,00, 12 (8,3%) estudantes
declaram possuir renda de R$1.501,00 a R$2.000,00, 11 (8%) possuem renda acima de
R$4.001,00, 4 (3%) possuem renda de R$2.501,00 a R$3.000,00. E por fim, 2 (1%) estudantes
declaram possuir renda de R$3.501 a R$4.000,00 e 1 (0,7%) possui renda entre R$3.001 a
R$3.500,00 (FIGURA 11).

Valores que podem ser justificados se observado a origem dessa renda. Analisando 0s
dados da Figura 12, observou-se que 43% dos casos tem por origem de renda bolsa/estagio, 60
estudantes. Além disso, 31 (22%) alunos possuem por origem de renda bolsa/estagio/freelancer
e ajuda da familia para completar sua renda, 24 (17%) estudantes recebem ajuda da familia, 16
(12%) sua renda é oriunda de trabalho formal, 6 (4%) obtém sua renda por meio de freelancer
e 3 (2%) por meio de outras fontes de origem.

Figura 12 — Origem da renda.

Questa 6. Qual a origem da renda:

Bolsa / Estagio [N 60(43%)
Bolsa / Estagio / Freelancer + Ajuda da Familia NN 31(22%)
Ajuda da Familia [N 24(17%)
Trabalho formal 16(12%)
Freelancer 6(4%)
Outros 3(2%)

0 20 40 60 80

Fontes: Dos autores (2022).
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A fim de se entender melhor o percentual de estudantes que ja tiveram algum contato
com assuntos financeiros/econdmicos, buscou identificar quais haviam cursado disciplinas de
Financgas/economia ao longo da sua graduacéo e/ou pos-graduacdo. Em mais de 50% dos casos,
0s estudantes ja haviam cursado uma ou mais disciplinas. Como apresentado pela Figura 13, 47
(34%) estudantes ja haviam cursado uma disciplina, 28 (20%) ja haviam cursado duas ou trés
disciplinas. E 3 (2%) alunos ja haviam cursado 4 disciplinas ou mais e 62 (44%) alunos nao

haviam cursado nenhuma disciplina de Finangcas/Economia.

Figura 13 — Numero de disciplinas cursadas.
Questdo 7. Vocé ja cursou alguma disciplina (na graduacéo e/ou na

po6s-graduacao) de Financas/Economia, se
sim quantas?

Quatro ou mais 3(2%)
Duas ou Trés 28 (20%)
Uma I, 47 (34%)
Néo /Nenhuma [ 62 (44%)

0 10 20 30 40 50 60 70

Fontes: Dos autores (2022).

Ainda com o mesmo intuito de conhecer o percentual de alunos que possuem contato
com assuntos Financeiros/Econémicos. Buscou-se identificar aqueles que buscam adquirir e/ou
se atualizar sobre tais assuntos. Foi encontrado que 91 estudantes (65%) procuram se
atualizar/adquirir conhecimento sobre Finangas/Economia e 49 (35%) nédo buscam (FIGURA
14).

Figura 14 — Adquirir/atualizar em finangas/economia.

Questdo 8. VVocé procura adquirir conhecimento e se atualizar
sobre finangas/economia? (cursos, especializacdo, eventos,
influenciadores, livros, etc.)

Nao [ 49 (35%)

sim - | o1 (65%)

0 20 40 60 80 100

Fontes: Dos autores (2022).
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E por fim, em relagcdo ao perfil da amostra, buscou-se identificar os investidores e
potenciais investidores. Os resultados revelaram que em 33% dos casos, 46 estudantes, sao
investidores e 84 estudantes (60%) sdo potenciais investidores. A menor parcela 10 estudantes

(7%) ndo sdo investidores e nem pretendem investir (FIGURA 15).

Figura 15 — Atuais e potenciais investidores.
Questdo 9. Voce ja investe seu dinheiro de alguma forma?
Pretendo investir futuramente [N 84(60%)

Renda Fixa [ 16(12%)

Negdcio préprio / Empreendedor 13(9%)
Renda fixa + variavel 11(8%)
N&o sou investidor e ndo pretendo investir 10(7%)
Renda Variavel 6(4%)
0 50 100

Fontes: Dos autores (2022).

Entre os investidores da amostra, foi possivel observar que 16 (12%) estudantes
investem em renda fixa, 13 (9%) em negdcio préprio, 11 (8%) em renda fixa e também em
renda variavel e 6 (4%) estudantes investem em renda variavel (FIGURA 15).

Realizada a apresentacdo dos resultados da primeira secdo do questionario, secdo perfil
dos estudantes, apresenta-se a seguir os resultados obtidos a partir das perguntas relacionadas

ao comportamento financeiro (Secdo 3 do questionario da pesquisa).
4.2 Comportamento Financeiro

Neste tdpico sdo apresentados os resultados obtidos a partir das perguntas relacionadas
ao comportamento financeiro dos estudantes ao longo do tempo, passado, presente e futuro,
secdo 3 do questionério.
4.2.1 Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no presente

A Figura 16, apresenta os resultados da questdo 24, demonstrando que a maioria dos

comportamentos exibidos na idade adulta, sdo aprendidos na infancia, com a familia de origem.

Ressalta-se que nesta questéo os participantes poderiam assinalar mais de uma resposta.
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Figura 16 — Comportamentos financeiros aprendidos com familia de origem.

Questdo 24. Assinale os comportamentos que vocé aprendeu com seus
familiares (pais, avds, primos, tios) a respeito do dinheiro e que ainda mantém
esse comportamento até o presente momento:

Economizar I 113 (81%)
Poupar I 109 (75%)
Doar 56 (40%)
Negociar 55 (39%)
Gastar NN 54 (38%)

Dividir 52 (37%)
Presentear 39 (28%)
Investir 39 (28%)
Apostar/Jogar 8 (6%)

Nenhuma das opgdes 3 (2%)
Desperdicar W 2 (1%)

0 20 40 60 80 100 120
Fontes: Dos autores (2022).

O comportamento que obteve maior frequéncia nas respostas foi “Economizar”,
apresentando 113 observagoes (81%), seguido do comportamento “Poupar”, o qual apresentou
109 observagdes (78%). Os comportamentos “Doar”, “Negociar”, “Gastar” e “Dividir”,
apresentaram frequéncias semelhantes, 56 (40%), 55 (39%), 54 (38%) e 52 (37%)
respectivamente.

Observou-se mesma frequéncia para “Presentear” e “Investir”, 39 observagdes (28%).
E quanto aos comportamentos que apresentaram menores frequéncias, tém-se “Apostar/Jogar”
com 8 observagoes (6%) e “Desperdigar” com 2 observagoes (1%). Além disso, 3 casos foram
observados para a resposta “Nenhuma das opcdes™.

Além dos comportamentos em relacdo ao dinheiro aprendidos com a familia de origem
e que os respondentes ainda mantém na atualidade, buscou-se compreender outros atuais
comportamentos dos estudantes relacionados ao controle financeiro.

Na questdo 25 observou-se que 102 (73%) participantes afirmaram que seu dinheiro é

suficiente para terminar o més (FIGURA 17).
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Figura 17 — Renda suficiente para terminar o més.

Questdo 25. Seu dinheiro é suficiente para terminar o més?

0 20 40 60 80 100 120

Fontes: Dos autores (2022).

Quanto ao hébito de poupar, observou-se que este € um habito da maioria dos
respondentes, sendo que 31% da amostra, 44 estudantes, afirmaram poupar dinheiro todos 0s
meses e 84 estudantes, 60% assumiram que guardam dinheiro, mas nao todos os meses. E 9%

da amostra, 12 respondentes ndo possuem o habito de poupar (FIGURA 18).

Figura 18 — Habito de poupar.

Questdo 26. Vocé costuma poupar (deixar de gastar para guardar
dinheiro)?

Sim, as vezes guardo, mas ndo todos os
meses
Sim, guardo dinheiro todos os meses _ 44 (31%)

N3o 12 (9%)

0 50 100

Fontes: Dos autores (2022).

A fim de se observar o comportamento dos estudantes caso seu dinheiro ndo seja
suficiente para terminar o més, a questéo 27, sugeriu-se opc¢des de escolhas sobre essa situacdo
(FIGURA 19).
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Figura 19 — Renda insuficiente.

Questdo 27. Suponha que seu dinheiro ndo seja suficiente para cobrir seus
gastos em determinado més, o que vocé faria?

Renda extra (trabalho informal, freelancer) [INIINNINEGEGGENNNNNNNNNNNNNNNENNEENEEGEGNE 61 (44%)
Empréstimo 35 (25%)
Empréstimo + Obter renda extra 21 (15%)
Renda extra + venda de ativos 12 (9%)

Empréstimo + venda de ativos [l 7 (5%)

Venda de ativos (mdveis, utensilos,

0,
eletrdnicos, etc) 3 (2%)

Outros 1(0,7%)

0 10 20 30 40 50 60 70
Fontes: Dos autores (2022).

Observou-se uma propensao ao endividamento pela maioria dos estudantes. Se somado

0 numero de respondentes que optaram pela alternativa na qual envolve empréstimo, mesmo

que em adi¢do a obtencdo de outra forma de renda, observa-se que 45% da amostra optaram

por empréstimo. Além disso, também foi observado uma maior propensdo a obter renda extra

por meio de trabalho informal ou freelancer a fim de se completar sua renda por parte de 44%

da amostra, 61 estudantes.

4.2.2 Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no passado e futuro

Em relacdo aos comportamentos dos estudantes no passado, outros aspectos da

referéncia familiar foram obtidos nas respostas aos itens da Secdo 3.1 do questionario
(TABELA 2 e 3).

Tabela 2 — Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no passado.

Questdo 19. Quando crianga, qual era a situacao financeira da sua familia?
Sendo, 1 muito pobre e 5 muito rica:

Categoria Muito pobre (%) Pobre (%) | Média (%) | Rica (%) | Muito Rica(%b)

Percepcdo de riqueza 8 (6%) 40 (29%) 86 (61%) 6 (4%) 0 (0%)

Fonte: Dos autores (2022).
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Referente a andlise da percepcdo de riqueza, na questdo 19 os estudantes foram
questionados sobre a situacdo financeira de sua familia quando crianca. Observa-se pela Tabela
2, que a maioria dos respondentes, 61%, assumiram na sua infancia pertencer a familia de
situacdo financeira média. A segunda maior frequéncia observada para “percepg¢ao de riqueza”,

foi a situagéo pobre, 29% da amostra. A Figura 20 abaixo, ilustra tais resultados:

Figura 20 — Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no passado.

Questéo 19. Quando crianca, qual era a situacdo financeira da sua
familia? Sendo, 1 muito pobre e 5 muito rica:

Média I 86
Pobre 40
Muito pobre 8
Rica 6
Muito rica 0

0 20 40 60 80 100

B Muito rica Rica Muito pobre Pobre H Média

Fontes: Dos autores (2022).

Além, da situacdo financeira familiar, outro aspecto analisado em relacédo as referéncias
familiares em relacdo ao dinheiro, foi a questdo de conversar sobre finangas, pergunta 20 do
questionario. Observou-se que, a maior parte dos estudantes, 36% da amostra, afirmaram que
seus pais ocasionalmente discutiam com eles sobre financas. Seguido dos 21% dos
respondentes que assumiram que seus pais raramente conversavam com eles sobre financas
(TABELA 3).

Tabela 3 — Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no passado.

Questao 20. Com que frequéncia seus pais discutiam sobre finangas com vocé?
Sendo, 1 nunca e 5 sempre:

Categoria | Nunca (%) | Raramente (%) | Ocasionalmente (%) | Frequentemente (%) | Sempre (%)

Conversar
sobre financas 25 (18%) 30 (21%) 51 (36%) 19 (14%) 15 (11%)
Fontes: Dos autores (2022).

Quanto as preocupagdes financeiras dos estudantes em relacdo ao futuro, foram
avaliados os aspectos, “perder a renda” (TABELA 4), “contas fecharem” (TABELA 5) e
“poupar para velhice” (TABELA 6).
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Tabela 4 — Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no futuro.

Questao 21. Em que medida vocé se preocupa com: Perder sua renda? Sendo, 1 nenhuma preocupacéo
e 5 grande preocupacio:

Categoria | Nunca (%) | Raramente (%) | Ocasionalmente (%) | Frequentemente (%) | Sempre (%)
Perder a
renda 2 (2%) 7 (5%) 28 (20%) 31 (22%) 72 (51%)
Fontes: Dos autores (2022).

Observou-se que os participantes da pesquisa se revelaram muito preocupados em

relagdo ao dinheiro no futuro. A respeito da preocupacdo em perder sua renda, 51% dos

estudantes assumiram que “sempre” se preocupam com esse aspecto (TABELA 4).

Tabela 5 — Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no futuro.

Questdo 22. Em que medida vocé se preocupa com: N&o ser capaz de fazer as contas fecharem?
Sendo, 1 nenhuma preocupacéo e 5 grande preocupacao:

Categoria | Nunca (%) | Raramente (%) | Ocasionalmente (%) | Frequentemente (%) | Sempre (%)
Contas
fecharem 6 (4%) 19 (14%) 22 (16%) 35 (25%) 58 (41%)
Fontes: Dos autores (2022).

Quanto a preocupacdo de ndo ser capaz de fazer suas contas fecharem, 41% da amostra

responderam que “sempre” possuem essa preocupagao (TABELA 5). E por fim, a respeito da

preocupacdo em ndo ser capaz de poupar para a velhice, 45% dos estudantes afirmaram

“sempre” possuir tal preocupagdo (TABELA 6).

Tabela 6 — Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no futuro.

Questdo 23. Em que medida vocé se preocupa com: N&o ser capaz de poupar para quando ficar mais
velho? Sendo, 1 nenhuma preocupacao e 5 grande preocupacao:

Categoria | Nunca (%) | Raramente (%) | Ocasionalmente (%) | Frequentemente (%) | Sempre (%)
Poupar para
velhice 8 (5%) 18 (13%) 26 (19%) 25 (18%) 63 (45%)
Fontes: Dos autores (2022).

Tais resultados anteriormente descritos sobre as atitudes, crencas e comportamentos dos

estudantes frente ao dinheiro no passado e futuro nas Tabelas 3, 4, 5 e 6 podem ser visualizados

pela Figura 21 abaixo:
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Figura 21 — Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro no passado e futuro.
|

Perder.arenda 6% 20%

Contas fecharem 18% 16%

Poupar para.velhice 19% 19%

Conversar sobre financas 39% 36%

100 50 " 50 100
Percentual

Legenda Nunca Raramante Ocasionalmente Frequentemente . Sempre

Fontes: Dos autores (2022).

Realizada a descricdo dos resultados encontrados com as varidveis de perfil e
comportamento da pesquisa, na sequéncia sera apresentado um estudo mais aprofundado,

buscando avaliar a existéncia dos vieses comportamentais nas decisdes dos estudantes.

4.3 Teoria do prospecto: Vieses comportamentais

O Quadro 4 apresenta em detalhe a frequéncia das respostas e compara simultaneamente
aos resultados obtidos no trabalho original de Kahneman e Tversky (1979) e no presente estudo
empirico, atendendo ao primeiro objetivo especifico da pesquisa: Analisar a existéncia do efeito
certeza, reflexdo e isolamento no processo de tomada de decisBes financeiras, por meio da
aplicacédo da Teoria do Prospecto aos estudantes. Para a observagéo dos vieses, foram analisadas
trés questdes para cada um dos efeitos. A cada questdo analisada haviam duas alternativas uma
que representava a escolha condizente com a TUE e outra com a Teoria do prospecto. Assim,
na questdo em que o estudante optasse pela alternativa conforme esperado pela Teoria do
prospecto foi classificado como sujeito ao viés em analise.
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Quadro 4 — Frequéncia dos prospectos estudo original x presente estudo.

Vieses Prospectos Estudo Original Presente Estudo
Questdo | Alternativa | Ntotal | F | % |Sig. | Ntotal | F | % | Sig.
10 A 79 13 | 18% | 140 61 | 44% oS
B 59 | 82% 140 79 | 56%
11 A 79 60 | 83% | 140 70 | 50% s
Efeito B 12 | 17% 140 70 | 50%
Certeza 1 A o5 |19 20% | , | 140 |31 ]22% |
B 76 | 80% 140 109 | 78%
13 A 95 62 | 65% | 140 100 | 71% |
B 33 | 35% 140 40 | 29%
14 A 95 87 | 92% | 140 117 | 84% |
Efeito B 8 8% 140 23 | 16%
Reflexéo 0 79 | 56%
15 A 95 40 | 42% ns. 140 0 ns.
B 55 | 58% 140 61 | 44%
9 36 | 26%
16 A 141 31 | 22% | 140 ol L
Efeito B 110 | 78% 140 104 | 74%
Isolamento . A i 11 | 16% | | 140 18 | 34% |
B 59 | 84% 140 92 | 66%
Efeito 88 | 63%
0,
Reflexéo e 18 A 63 |47 |69% | , | 140 .
Isolamento B o1 | 31% 140 52 | 37%

Nota: (N total): nimero total; (F): frequéncia; (Sig.): significancia estatistica; (*): significancia
estatistica ao nivel de 1%; (n.s.): ndo significativo
Fonte: Dos autores (2022).

As significancias estatisticas dos resultados foram observadas por meio de teste Qui-
qguadrado de Pearson de aderéncia, sendo considerado significativo os prospectos que
apresentaram p-valor inferior ou igual a 1%. As estatisticas dos resultados apresentados no
Quadro 4 encontram-se no Apéndice C do trabalho.

Os resultados encontrados neste trabalho se assemelham aos resultados encontrados por
Kahneman e Tversky (1979). Encontrou-se diferenca apenas nas questes 11 e 15, quando se
observado 0s prospectos que apresentaram maior frequéncia em cada questdo. Quanto a
significancia, as questdes 10, 11 e 15 ndo foram significativas (QUADRO 4).

Em relacdo a identificagcdo dos vieses cognitivos, as questdes 10, 11, 12 e 13 foram
utilizadas para a observacao do efeito certeza, as questdes 14, 15 e 18 para o viés efeito reflexdo
e as questdes 16, 17 e 18 para a observacao do viés efeito isolamento.

Ao comparar as questdes 10 e 11 pela perspectiva da TUE, esperava-se que 0S
estudantes iriam optar pelo prospecto A na questdo 10 isto porque o ganho nesta alternativa é

maior, como pode ser observado pela equacdo 4 a qual representa as probabilidades de ganho
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entre as alternativas de A e B da questdo. Assim, caso optassem pela alternativa B, estariam

sujeitos ao vies do efeito certeza.

Questdo 10) 0,33(2.500) + 0,66(2.400) + 0,01 (0) > 1(2.400) => 2.434 > 2.400  (4)
Questdo 11) 0,33(2.500) + 0,67(0) > 0,34(2.400) + 0,66 (0) => 850 > 816 (5)

Como apresentado no Quadro 4, na questdo 10, observa-se que 56% dos estudantes
optaram pela alternativa que apresentava um ganho certo, alternativa B. Entretanto na questdo
11 a qual ndo apesenta a certeza do ganho, esperava-se pela teoria do prospecto que optassem
pela alternativa A a qual o ganho seria maior, uma vez que ndo héa a certeza do ganho entre as
alternativas. Observou-se que 50% dos estudantes optaram pela alternativa A e 50% por B.
Estes resultados sugerem que os respondentes valorizaram na questdo 10, a alternativa que
envolvia um ganho certo, ja na questéo 11, a qual ndo envolveu um ganho certo, ndo se observou
uma maior preferéncia entre as alternativas pelos estudantes. Assim, a diferenca entre 100% e
99% de probabilidade de um evento apresenta maior peso na decisao do que a diferenca entre
34% e 33%. Esse paradoxo sugere que as preferéncias do tomador de decisdo ndo dependem
somente da utilidade atribuida aos resultados, mas também ao peso atribuido pelo decisor ao
nivel de certeza dos provaveis resultados (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979; KIMURA,;
BASSO; KRAUTER, 2006).

Tal aspecto também pbde ser observado por meio da analise das questdes 12 e 13. De
acordo com TUE, esperava-se observar uma preferéncia pela alternativa A na questao 12, pois
envolve um ganho maior, como pode ser observado pela equacdo 6 a qual compara as
probabilidades de ganho entre as alternativas de A e B da questdo. No entanto, 78% dos
respondentes optaram pela alternativa B, preferindo a alternativa na qual envolvia 100% de
certeza de ganho.

Questdo 12) 0,8(4.000) + 0,2(0) > 1(3.000) => 3.200 > 3.000 (6)
Questdo 13) 0,2(4.000) + 0,8(0) > 0,25(3.000) + 0,75(0) => 3.200 > 3.000 7

Na questdo 13 em que ndo envolve ganho certo, caso a maioria dos estudantes optassem
pela alternativa A, estariam sobrevalorizacdo a alternativa de maior ganho, mesmo com uma
chance menor de ocorréncia em cinco pontos percentuais, de tal modo, sendo sujeitos ao efeito

certeza (equacéo 7). Foi observado uma preferéncia dos respondentes pela alternativa A (71%),
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comprovando o desvio a racionalidade na tomada de decisdo, 0 que 0s caracteriza sujeitos ao
viés efeito certeza.

Apesar de observada diferenca entre as opgoes de escolha dos estudantes na questao 10,
em que a maioria optou pela alternativa conforme esperada pela Teoria do prospecto,
estatisticamente essa diferenca ndo se apresentou significativa pelo teste de Qui-quadrado. A
questdo 11 também ndo se revelou estatisticamente significante. Ja as questfes 12 e 13 foram
significativas, sendo essas suficientes para caracterizar os participantes da pesquisa como
sujeitos ao viés efeito certeza. De tal modo, observou-se que 0s estudantes da amostra
apresentaram dar maior importancia aos prospectos que possuem grande possibilidade de

ocorrer, resultado que corroborou para a nao rejeicdo da hipotese 1 da pesquisa:

Hipotese 1 — O viés efeito certeza estd presente na tomada de deciséo financeira dos

estudantes.

Assim, observou-se que as preferéncias dos decisores nem sempre sdo amparadas
somente em sua utilidade atribuida.

As questdes 14, 15 e 18, diferentemente do que foi abordado nos itens anteriores, sdo
referentes ao campo das perdas. Segundo Kahneman e Tversky (1979), as pessoas apresentam
comportamentos diferentes em cenarios de perdas, isto €, sdo avessas as perdas. Quando 0s
individuos se encontram perante uma situacdo em que € possivel obter um ganho, as pessoas
preferem n&o arriscar, no entanto, numa situacdo em que existe maior possibilidade de perder,
as pessoas optam pelo risco, sendo este comportamento chamado de efeito reflexdo.

Tal comportamento pdde ser observado nas questdes 14, 15 e 18. Na questdo 14, pela
TUE esperava-se que 0s estudantes optassem pela alternativa B, pois admite menor perda, no
entanto 84% dos respondentes optaram pelo prospecto mais arriscado, prospecto A, mesmo que
esta, se ocorrer, traga uma perda maior, sendo assim sujeitos ao viés efeito reflexdo, sinalizando
aversao a alternativa que oferece uma perda certa. Como pode ser observado pela equacéo 8 a

qual representam as probabilidades de perda entre as alternativas de A e B das questdes.

Questdo 14) 0,8(-4.000) + 0,2(0) > 1(-3.000) => -3.200 perda maior que -3.000 (8)
Questdo 12) 0,8(4.000) + 0,2(0) > 1(3.000) => 3.200 > 3.000 (6)
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Tal constatacdo do efeito reflex&o ainda pode ser observada se comparando as questfes
12 e 14. Os estudantes ao se decidirem na questdo 12 entre um ganho certo de R$3.000 ou uma
probabilidade de 80% de ganhar R$4.000, a maioria optou pelo ganho certo, prospecto B. No
entanto, no cendrio das perdas, os estudantes ao optarem na questdo 14 entre uma perda certa
de R$3.000 ou uma probabilidade de 80% de perder R$4.000, a maioria preferiu o prospecto
mais arriscado, prospecto A. Sinalizando, que com relag@o aos ganhos, foram avessos ao risco,
mas diante da perda, assumiram riscos, para nao terem que realizar a perda. Comportamento
esse que também pode ser observado na questdo 18, a qual sera posteriormente detalhada.

Na questdo 15, em que ndo ha a certeza da perda, pela Teoria do prospecto esperava-se
encontrar um comportamento oposto ao observado na questao 13 (equacéo 7), ou seja, encontrar
uma preferéncia pela alternativa B, indicando aversdo a alternativa que oferece uma perda maior
(A), como pode ser observado pela equacao 8. Entretanto, observou-se que 56% dos estudantes

optaram pela alternativa A, de tal modo néo sendo sujeitos ao viés.

Questdo 15) 0,2(-4.000) + 0,8(0) > 0,25(-3.000) + 0,75 (0) => -800 perda maior que -750 (9)
Questdo 13) 0,2(4.000) + 0,8(0) > 0,25(3.000) + 0,75(0) => 3.200 > 3.000 @)

Tais resultados encontrados corroboram com a observacao do efeito reflexdo, conceito
0 qual admite que os individuos sdo avessos as perdas. A aversao a perda baseia-se na
constatacao de que a dor pela perda é maior do que o prazer obtido por um ganho equivalente.

Apesar da diferenca encontrada entre as opgdes de escolha dos estudantes na questao
15, em que a maioria optou pela alternativa conforme esperado pela Teoria do prospecto,
estatisticamente essa diferenca nao se apresentou significativa pelo teste de Qui-quadrado. Ja
as questdes 14 e 18 foram significativas, assim, observou-se que os estudantes da amostra foram
sujeitos ao efeito reflexdo, uma vez que a significancia de uma questdo é suficiente para
caracterizar os participantes da pesquisa como sujeitos ao viés. Assim, a hipétese 2 ndo foi

rejeitada:

Hipodtese 2 — O viés efeito reflexdo é observado na tomada de decisdo financeira dos

estudantes.

Por fim, quanto as questdes relacionadas ao viés efeito isolamento, tém-se as questdes

16, 17 e 18. Estas pretenderam demonstrar que os individuos sob situagdes complexas para
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simplificar suas escolhas, tendem a desconsiderar componentes idénticos dos prospectos, dando
maior foco nos elementos que os distinguem.

O problema 16 é decomposto em duas fases, em que 0s respondentes poderiam optar
entre 0,25 x 0,80 = 0,20 de chance de ganhar 4.000 e uma chance de 0,25 x 1,0 = 0,25 de ganhar
3.000, assim pela TUE esperava-se que 0s estudantes optassem pela alternativa A, a qual resulta
em maior ganho. Como pode ser observado pela equacao 10 a qual compara as probabilidades

de ganho entre as alternativas de A e B da questé&o.

Questio 16) (0,25 x 0,80) 4.000 > (0,25 x 1,0) 3.000 => 800 > 750 (10)
Questdo 13) 0,2(4.000) + 0,8(0) > 0,25(3.000) + 0,75(0) => 3.200 >3.000  (7)

No entanto, 74% dos respondentes escolheram a opgdo B. Assim, foi observado, um
comportamento oposto por parte da maioria dos estudantes na questdo 13 (equacao 7), a qual
envolvia as mesmas probabilidades da decomposicdo do problema 16, isto é, 0,25 x 0,80 = 0,20
de chance de ganhar 4.000 e uma chance de 0,25 x 1,0 = 0,25 de ganhar 3.000, sendo encontrado
na questdo 13 uma preferéncia dos respondentes pela alternativa A (71%). Tal resultado
evidencia que, os participantes da pesquisa, ignoraram o primeiro estagio do jogo, de tal modo
sendo sujeitos ao viés efeito isolamento.

A observacao do efeito isolamento também péde ser evidenciada por meio das questdes
17 e 18. No problema 17, em adicdo aos recursos que o individuo j& possui, ele recebeu mais
R$1.000 e entdo deveria optar entre as alternativas de ganho A ou B, como pode ser observado
pela equacdo 11. Ja na questdo 18 a situacdo é semelhante, no entanto o valor adicional é de
R$2.000 e a escolha deveria ser feita entre as alternativas de perda A ou B, como pode ser

observado pela equacdo 12.

Questdo 17) 1.000 + [0,5(1.000) + 0,5(0)] = 1.000 + [1(500)] => 1.500 = 1.500 (11)
Questdo 18) 2.000 - [0,5(1.000) + 0,5(0)] = 2.000 - [1(500)] => 1.500 = 1.500  (12)

Comparando as questdes, observou-se que os problemas sdo equivalentes, no entanto
para a constatacdo da observacdo do viés esperava-se observar um comportamento oposto dos
respondentes frente a tais questdes. Foi observado que na questdo 17, a maioria optou por B
(66%), pois envolve certeza de ganho e pela alternativa A na questdo 18 (63%), pois ndo

envolve a certeza da perda (aversdo a perda). Assim, os resultados observados evidenciaram
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que a primeira parte das questdes foram ignoradas, uma vez que em ambas as questdes o valor
da riqueza final que o individuo ira possuir sera 0 mesmo, evidenciado que os participantes
foram sujeitos ao efeito reflexdo. Tal resultado da questdo 18, também evidencia que 0s
estudantes foram sujeitos ao viés efeito reflexdo, pois sobre possibilidade de perda eles optaram
em se arriscar mais, por medo da perda. Sinalizando, que a dor pela perda é maior do que o
prazer obtido por um ganho equivalente.

Como observado, as trés questdes relacionadas ao efeito isolamento foram significativas
pelo teste de Qui-quadrado. Tais resultados evidenciam que os estudantes ignoraram a primeira
parte do problema e tenderam a privilegiar alteracdo na riqueza ao invés de valores totais de
rigueza (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979). Assim, a hipotese 3 nao foi rejeitada:

Hipdtese 3 — Ha presenca do efeito isolamento na tomada de decisdo financeira dos
estudantes.

A partir dos resultados encontrados com as questdes da se¢do 2 do questionario, foram
criadas as variaveis “Intensidade do Efeito Certeza”, “Intensidade do Efeito Reflexdo” e
“Intensidade do Efeito Isolamento” em que, a cada questdo a qual o estudante optasse pela
alternativa que caracteriza a presenca do viés contabilizava 1 ponto. Assim, os respondentes
poderiam pontuar 0, 1, 2, 3 ou 4 pontos, sendo considerados “ndo sujeito ao viés” caso nao
computasse nenhum ponto, “levemente sujeito ao viés” se pontuasse 1, “moderadamente sujeito
ao viés” se somasse 2 pontos ou “altamente sujeito ao viés” se contabilizasse 3 ou 4 pontos. O
Quadro 5 sintetiza os niveis da intensidade dos vieses presentes nas escolhas dos estudantes

participantes, os quais todos foram significantes pelo teste de Qui-quadrado.

Quadro 5 — Nivel da intensidade da ocorréncia dos vieses cognitivos.

Intensidade do Viés Efeito Certeza Efeito Reflexao Efeito Isolamento
F % Sig. | F % Sig. | F % Sig.
N&o sujeito ao viés 4 3% 4 3% 4 3%
Levemente sujeito ao viés 12 9% 36 | 26% 28 | 20%
Moderadamente sujeito ao viés 45 | 32% * 70 | 50% * 68 | 48% *
Altamente sujeito ao viés 79 | 56% 30 | 21% 40 | 29%
Total de respondentes 140 | 100% 140 | 100% 140 | 100%

Nota: (F): frequéncia; (Sig.): significancia estatistica; (*): significncia estatistica ao nivel de 1%.
Fonte: Dos autores (2022).
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De modo geral, péde-se afirmar que a maior parte dos participantes apresentaram-se
moderadamente sujeito aos vieses efeito reflexdo e efeito isolamento. Quanto ao nivel “ndo
sujeito ao viés” e “levemente sujeito ao viés” foi observada maior frequéncia a variavel
intensidade do efeito reflexdo (3% e 26%), o que sugere que 0s participantes da pesquisa foram
menos sujeitos ao viés efeito reflexdo se comparado aos demais vieses. Por fim, em relacdo ao
nivel “altamente sujeito ao viés”, observou-se maior frequéncia a variavel intensidade do efeito
certeza, revelando que 56% da amostra foram mais sujeitos ao Vviés.

Estes resultados reforcam a aceitacdo das hip6teses descritas anteriormente (hipotese 1,
hipotese 2 e hipo6tese 3), uma vez que se somado o percentual de estudantes que foram
classificados como moderadamente e altamente sujeitos aos vieses, estes representam a maioria
da amostra. Apo6s a andlise de tais resultados na proxima secdo sao apresentadas as associacdes

entre as variaveis de pesquisa.

4.4 AssociacOes entre as variaveis da pesquisa

Nesta secdo almejou-se avaliar as associa¢fes entre as variaveis da pesquisa, a fim de
se atender aos objetivos especificos B, C e D. Como exposto anteriormente no subitem 3.2.5,
as variaveis da pesquisa sdo categoricas. Assim, 0s testes ndo paramétricos, teste de
independéncia Qui-quadrado de Pearson ( X2 ) e o Teste Exato de Fisher (Exato), apresentam-
se adequados para analisar tais associacdes, sendo consideradas significativas aquelas que
apresentaram p-valor igual ou inferior a 5%.

Além disso, para se mensurar o grau de associacao global entre as variaveis, utilizou-se
o coeficiente Phi para as tabelas 2x2 e a estatistica V' de Cramer ( V?) para as tabelas de tamanho
superior a 2x2 (MALHOTRA, 2001). Em relacgdo a associac¢do local entre as varidveis foram
analisadas com base no Residuo ajustado (CAMERLATO et al., 2020, p.106 e 107).

4.4.1 Associacdes entre os habitos, valores e crencgas transmitidos pela familia e os atuais

comportamentos e preocupacdes futuras dos estudantes

O segundo objetivo especifico deste trabalho visou investigar as associa¢fes entre as
referéncias financeiras ao longo do tempo, ou seja, associagdes entre o comportamento do
passado, aprendidos com a familia de origem e 0s comportamentos atuais, bem como as

preocupac0es futuras dos estudantes.
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Assim, foram cruzados os dados obtidos pelas varidveis referentes aos comportamentos

dos estudantes no passado (Secdo 3.1 do questionario) com as variaveis referentes aos

comportamentos no presente (Secao 3.3 do questionario). A Tabela 7 sumariza os resultados

obtidos.

Tabela 7 —Associacdo passado X presente.

Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Passado X Presente

Teste
. Exato . Vde
Categorias X? de |G:L-|p-valor|Sig. | Cramer
Fisher /Phi

Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 - 1,851 - 0,642 ns -
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 - 5,14 - 0,156 n.s -
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 - 7,992 - 0,033 * 0,242
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 - 1,342 - 0,731 ns -
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar
Q24.5 - 2,728 - 0,349 n.s -
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 - 5,25 - 0,271 n.s -
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 - 1,307 - 0,756 n.s -
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 - 0,2 - 1,000 ns -
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 - 9,535 - 0,016 * 0,278
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Economizar
Q24.10 - 8,144 - 0,033 = 0,27
Perc de riqueza Q19 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 - 4,464 - 0,295 ns -
Perc de riqueza Q19 X Renda suficiente Q25 - 3,258 - 0,341 ns -
Perc de riqueza Q19 X Habito de poupar Q26 - 6,991 - 0,267 n.s -
Perc de riqueza Q19 X Renda insuficiente Q27 - 23,489 - 0,115 ns -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 3,999 - 4 0,415 ns -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 9,455 - 4 0,05 * 0,26
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 5,941 - 4 0,2 n.s -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 3,761 - 4 0,439 ns -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 - 4,899 - 0,206 n.s -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 - 3,523 - 0,481 ns -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 8,104 - 4 0,088 ns -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 3,538 - 4 0,472 ns -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 2,122 - 4 0,723 ns -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 - 6,208 - 0,176 n.s -
CV sobre fin Q20 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 - 3,597 - 0,352 n.s -
CV sobre fin Q20 X Renda suficiente Q25 10,391 - 4 0,034 * 0,272
CV sobre fin Q20 X Habito de poupar Q26 - 16,85 - 0,041 * 0,239
CV sobre fin Q20 X Renda insuficiente Q27 - 20,167 - 0,687 n.s. -

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (Perc):

percepcado; (CV): conversar; (fin): financas
Fonte: Dos autores (2022).
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Em relacdo a varidvel referente ao PASSADO “percepcao de riqueza”, os dados
revelaram-se estatisticamente significativos para a associacdo entre as variaveis referente ao
PRESENTE, “referéncia familiar: poupar”, “referéncia familiar: presentear” e “referéncia
familiar: economizar”. Quanto a associacdo entre as demais variaveis, nao foram significativas.

Assim, observou-se que existe associagdo entre as variaveis “percep¢do de riqueza” e
“referéncia familiar: poupar” [Exato = 7,992; p = 0,033; V2 = 0,242], evidenciando que o
comportamento “poupar” aprendido pelos estudantes com a familia é globalmente associado
em 24,2% a situacdo financeira da familia. Avaliando a associacdo local entre as categorias
(QUADRO 6), observou-se que a categoria “média” apresentou Uma associacdo positiva
(residuo = 2,1) ¢ a “muito pobre” negativa (residuo = -2,0). Assim, os estudantes de familia de
origem muito pobre ndo aprenderam o habito de poupar com a familia, j& os de origem de
familia média adquiriram tal h&bito com a familia.

Também em rela¢do a “percepcao de riqueza” foi encontrada associagdo entre esta
variavel e “referéncia familiar: presentear” [Exato = 9,535; p = 0,016; V2 = 0,278]. Assim, 0
comportamento “presentear’” aprendido pelos estudantes com a familia revelou-se globalmente
associado em 27,8% a situacao financeira da familia. Além disso, observou-se que a categoria
“rica” apresentOU uma associacgao positiva (residuo = 3,1) entre a variavel (QUADRO 6). Logo,
os estudantes de origem de familia rica aprenderam o habito de presentear com a familia.

E ainda em relagdo a “percepc¢do de riqueza” foi encontrada associa¢do entre esta
variavel e “referéncia familiar: economizar” [Exato = 8,144; p = 0,033; V2 = 0,270]. Logo, 0
comportamento “economizar” aprendido pelos estudantes com a familia mostrou-se
globalmente associado em 27% a situacdo financeira da familia. A categoria “muito pobre”
apresentou uma associacdo negativa (residuo -3,2) entre a variavel (QUADRO 6). Logo, 0s

estudantes de origem de familia muito pobre ndo aprenderam o habito de economizar com a

familia.
Quadro 6 — Residuo ajustado das categorias passado x presente.
Residuo Ajustado
Associacio Passado x Presente Muito pobre | Pobre | Média | Rica
Percepcdo de riqueza Q19 x Referéncia familiar: poupar Q24.3 -2,0 -0,5 2,1 -1,7
gezrjegpgao de riqueza Q19 x Referéncia familiar: presentear 0.6 13 0.4 31
gezrjelpgao de riqueza Q19 x Referéncia familiar: economizar 32 0.3 11 0.2

Fonte: Dos autores (2022).
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Assim, a partir dos resultados apresentados no Quadro 6, ndo rejeitou-se a hipotese 4:

Hipotese 4 — Pessoas de origem de familia de maior poder aquisitivo adquirem habitos

financeiros mais saudaveis quando adultos.

Tais resultados, corroboram aos encontrados por outros autores tais como, Furnham e
Thomas (1984a; 1984b) e Coria et al. (2005) os quais apresentam que membros de familia de
maior poder aquisitivo sdo instruidas mais cedo a administrarem seu dinheiro e tendem a
adquirirem hébitos financeiros mais saudaveis.

Ja em relacao a variavel referente ao PASSADO “conversar sobre finangas”, os dados
revelaram-se estatisticamente significativos para a associagdo entre as variaveis referente ao
PRESENTE, “referéncia familiar: doar”, “renda suficiente” e “habito de poupar”. No que se
refere a associacao entre as demais varidveis, ndo foram significativas. Assim, observou-se que
existe associagdo entre as variaveis “conversar sobre financas” ¢ “referéncia familiar: doar”
[ X2(4) =9,455; p =0,050; V2 =0,260], evidenciando que o comportamento “doar” aprendido
pelos estudantes com a familia revelou-se globalmente associado em 26% a conversar sobre
finangas. A categoria “nunca” apresentou uma associa¢do negativa (residuo = -2,3) entre a
variavel “referéncia familiar: doar” e a categoria “frequentemente” positiva (residuo = 2,2).
Logo, os estudantes cuja familia possuia o habito de frequentemente conversar com eles sobre
financas, aprenderam o habito de doar. Os estudantes cuja familia ndo possuia esse habito, ndo
aprenderam o habito de doar com a familia (QUADRO 7).

Resultado semelhante foi encontrado para “renda suficiente” [ X2(4) = 10,391; p =
0,034; V2 =0,272]. Revelando que existe uma associacdo global de 27,2% entre os estudantes
gue assumiram possuir renda suficiente para terminar o més e conversar sobre financas com a
familia. Quanto a associagdo local, a categoria “raramente” apresentou uma associa¢ao positiva
entre a variavel (residuo = 1,97). Assim, os estudantes cuja familia raramente conversava sobre
financas com eles, possuem renda suficiente para terminar o més (QUADRO 7).

Ainda em relacdo a variavel “conversar sobre financas”, foi encontrado associagdo a
“habito de poupar” [Exato = 16,85; p = 0,041; V2 =0,239]. Logo, existe uma associacio global
de 24% entre os estudantes que possuem o habito de poupar e conversar sobre finangas com a
familia. A categoria “sempre” apresentou uma associagdo positiva entre a variavel (residuo =
3,3). De tal modo, os estudantes cuja familia sempre conversava sobre financas com eles,
possuem o habito de poupar (QUADRO 7).



Quadro 7 — Residuo ajustado das categorias passado x presente.
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Residuo Ajustado

Associacdo Passado x Presente | Nunca | Raramente | Ocasionalmente | Frequentemente | Sempre
Conversar sobre financas Q20 x
Referéncia familiar: doar Q24.2 L -8 0.6 2.2 0.6
Conversar sobre financas Q20 x
Renda suficiente Q25 1.1 1,97 1,50 -1,60 -1,80
Conversar sobre financas Q20 x
Habito de poupar mas ndo todos 0,5 -0,4 -0,9 -1,7 3,3
0S meses Q26.2

Fonte: Dos autores (2022).

Tais resultados (QUADRO 7), permitiram que a hipotese 5 ndo fosse rejeitada:

Hipdtese 5 — Os estudantes cuja familia possuia o habito de conversar sobre financas,

quando adultos possuem atitudes e habitos mais saudaveis.

Uma vez que das quatro células que apresentaram associacao local superior a 1,96, trés

“nunca”, “frequentemente” e “sempre”) foram condizentes com a hipotese 5. Resultado obtido

na presente pesquisa que corrobora com Coria, et al., (2005), os quais apresentaram que no

processo de socializacdo econémica, as pessoas sdo influenciadas por experiéncias passadas,

entre elas experiéncias culturais e familiares. E que assim, elas adquirem valores transmitidos

por sua familia que podem influenciar em seu comportamento.

Na Tabela 8 sdo apresentadas as associa¢fes entre 0 comportamento dos estudantes no

passado (Secdo 3.1 do questionario) versus futuro (Secdo 3.2 do questionario).

Tabela 8 — Associacédo passado x futuro.

Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Passado X Futuro

Teste V de
Categorias X2 | Exato de | G.L. | p-valor | Sig. | Cramer/

Fisher Phi
Perc de riqueza Q19 X Perder a renda Q21 - 14,344 - 0,217 n.s -
Perc de riqueza Q19 X Contas fecharem Q22 - 13,834 - 0,211 ns -
Perc de riqueza Q19 X Poupar para velhice Q23 - 22,793 - 0,008 * 0,241
CV sobre fin Q20 X Perder a renda Q21 - 16,053 - 0,356 n.s -
CV sobre fin Q20 X Contas fecharem Q22 - 24,822 - 0,038 * 0,226
CV sobre fin Q20 X Poupar para velhice Q23 - 16,024 - 0,402 ns -

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (Perc):

percepcado; (CV): conversar; (fin): financas.
Fonte: Dos autores (2022).
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Para a variavel referente ao PASSADO “percepcdo de riqueza” observou-se
significancia estatistica somente para a variavel referente a0 FUTURO “poupar para velhice”
[Exato = 22,793; p = 0,008; V? =0,241]. Tais resultados revelaram que existe uma associagdo
global de 24,1% entre os estudantes que assumiram Se preocupar em poupar para velhice e a
situacdo financeira da familia.

Além disso, as categorias “rica x raramente me preocupo” apresentaram uma associacao
positiva (residuo = 2,8), evidenciando que os estudantes de origem de familia rica raramente se
preocupam em poupar para velhice. As categorias “media x frequentemente me preocupo”
apresentaram uma associa¢do positiva (residuo = 2,1), logo, os estudantes de origem de familia
de classe média frequentemente se preocupam em poupar para velhice (QUADRO 8).

Quanto as categorias “rica X sempre me preocupo’ apresentaram uma associacao
negativa (residuo = -2,3), assim, os estudantes de origem de familia rica ndo se preocupam em
poupar para velhice. E as categorias “pobre x sempre me preocupo” apresentaram uma
associacdo positiva (residuo = 2,6), revelando que os estudantes de origem de familia pobre

sempre se preocupam em poupar para a velhice (QUADRO 8).

Quadro 8 — Residuo ajustado das categorias passado x futuro.

Residuo Ajustado
. Poupar para velhice Q23
Associacao P Q
Passado x Futuro Nunca me Raramente | Ocasionalmente | Frequentemente | Sempre me
preocupo Me preocupo | me preocupo me preocupo | preocupo
'V“:J'to 9 1,1 1,4 -14 -1,2
Percepcéo pobre
de Pobre -1,0 1,2 07 -1,0 2,6
Riqueza | Media . ] .
019 _ 01 0,5 0,4 2,1 0,9
Rica 1,2 2.8 1,0 -1,2 -2,3

Fonte: Dos autores (2022).

Em relagdo a variavel referente ao PASSADO “conversar sobre finangas”, os dados
revelaram-se estatisticamente significativos somente para uma variavel referente ao FUTURO,
“contas fecharem” [Exato = 24,822; p = 0,038; V? = 0,226]. Logo, apresentando a existéncia
de uma associacdo global de 22,6% entre os estudantes que revelaram se preocupar em néo
serem capazes de fazerem as contas fecharem e conversar sobre financas com a familia.

Quanto a associacao local, as categorias “ocasionalmente x raramente me preocupo”
apresentaram uma associacdo positiva (residuo = 2,1), evidenciando que os estudantes cuja

familia ocasionalmente conversavam com eles cobre finangas raramente se preocupam em
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fazerem suas contas fecharem no futuro. As categorias “raramente x ocasionalmente me
preocupo” apresentaram uma associagdo positiva (residuo = 3,0), logo, os estudantes cuja
familia raramente conversavam com eles sobre financas ocasionalmente se preocupam em
fazerem suas contas fecharem (QUADRO 9).

As categorias “sempre x sempre me preocupo” apresentaram uma associagdo positiva
(residuo = 3,2), assim, os estudantes cuja familia sempre conversavam com eles sobre financas
sempre se preocupam em fazerem suas contas fecharem. E as categorias “ocasionalmente x
sempre me preocupo” apresentaram uma associagdo nhegativa (residuo = -2,5), assim, 0s
estudantes cuja familia ocasionalmente conversavam com eles sobre finangas ndo se preocupam

em fazerem suas contas fecharem no futuro (QUADRO 9).

Quadro 9 — Residuo ajustado das categorias passado x futuro.

Residuo Ajustado
Associacio Passado x Contas fecharem Q22
Futuro Nunca me | Raramente |Ocasionalmente | Frequentemente | Sempre me
preocupo | me preocupo | me preocupo Mme preocupo preocupo

Nunca 1,2 -0,3 -1,2 -0,1 1,6
Conversar | Raramente 0,7 -1,2 3,0 -1,2 -0,6
sobre  "Ocasionalmente 0.7 21 10 17 25

financas i ! i ’ :
Q20 Frequentemente 0,2 0,3 0,0 0,1 -0,4
Sempre -0,9 -1,6 -1,0 -1,1 3,2

Fonte: Dos autores (2022).

Assim, a partir dos resultados obtidos (QUADRO 9) ndo foi encontrado uma tendéncia

entre as associacdes locais entre as categorias, de tal modo a hipotese 6 foi rejeitada:

Hipotese 6 — Os estudantes cuja familia possuia o habito de conversar sobre financas,
guando adultos, possuem menor insegurancga/preocupacao em relacdo a sua satde financeira no

futuro.
Por fim, na Tabela 9 sdo apresentadas as associagdes entre o comportamento dos

estudantes no presente (Se¢éo 3.3 do questionario) versus futuro (Secéo 3.2 do questionério).
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Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Futuro X Presente

Teste
. Exato p- . Vde
Categorias X2 de G.L. valor Sig. Cram_er
. / Phi
Fisher

Perder a renda Q21 X RF; Gastar Q24.1 - 3,351 - 0506 n.s -
Perder a renda Q21 X RF: Doar Q24.2 - 3,832 - 0429 ns -
Perder a renda Q21 X RF: Poupar Q24.3 - 2,281 - 0,703 ns -

Perder a renda Q21 X RF: Investir Q24.4 - 14,305 - 0,003 * 0,328
Perder a renda Q21 X RF: Apostar/Jogar Q24.5 - 2,725 - 0575 ns -
Perder a renda Q21 X RF: Desperdicar Q24.6 - 3,904 - 0,737 ns -
Perder a renda Q21 X RF: Negociar Q24.7 - 3,273 - 0523 ns -
Perder a renda Q21 X RF: Dividir Q24.8 - 4,369 - 0352 ns -
Perder a renda Q21 X RF: Presentear Q24.9 - 7,181 - 0,104 ns -
Perder a renda Q21 X RF: Economizar Q24.10 - 1,768 - 0813 ns -
Perder a renda Q21 X RF: Nenhuma Q24.11 - 8,312 - 0079 ns -

Perder a renda Q21 X Renda suficiente Q25 - 13352 - 0,005 * 0,321
Perder a renda Q21 X Habito de poupar Q26 - 5,05 - 0,755 ns -
Perder a renda Q21 X Renda insuficiente Q27 - 25123 - 0,100 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Gastar Q24.1 - 2,765 - 0,61 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Doar Q24.2 - 0,801 - 0952 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Poupar Q24.3 - 3,289 - 0,508 n.s -
Contas fecharem Q22 X RF: Investir Q24.4 7,742 - 4 0,098 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Apostar/Jogar Q24.5 - 2,751 - 0577 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Desperdicar Q24.6 - 5,860 - 0125 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Negociar Q24.7 0,247 - 4 099 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Dividir Q24.8 2,713 - 4 0,607 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Presentear Q24.9 - 3,502 - 0477 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Economizar Q24.10 - 0,693 - 0962 ns -
Contas fecharem Q22 X RF: Nenhuma Q24.11 - 2,509 - 0,771 ns -

Contas fecharem Q22 X Renda suficiente Q25 18,076 - 4 0,001 * 0,359
Contas fecharem Q22 X Hébito de poupar Q26 - 6,834 - 0528 ns -
Contas fecharem Q22 X Renda insuficiente Q27 26,716 - 24 0,318 n.s -
Poupar para velhice Q23 X RF: Gastar Q24.1 5,702 - 4 0,223 ns -
Poupar para velhice Q23 X RF: Doar Q24.2 3,082 - 4 0544 ns -

Poupar para velhice Q23 X RF: Poupar Q24.3 12,192 - 4 0016 * 0,295

Poupar para velhice Q23 X RF: Investir Q24.4 11,871 - 4 0,018 * 0,291
Poupar para velhice Q23 X RF: Apostar/Jogar Q24.5 - 3,593 - 0403 ns -
Poupar para velhice Q23 X RF: Desperdicar Q24.6 - 2,48 - 0,648 ns -
Poupar para velhice Q23 X RF: Negociar Q24.7 - 5,546 - 0,239 ns -
Poupar para velhice Q23 X RF: Dividir Q24.8 3,104 - 4 0541 ns -
Poupar para velhice Q23 X RF: Presentear Q24.9 2,656 - 4 0617 ns -
Poupar para velhice Q23 X RF: Economizar Q24.10 - 2,139 - 0,725 ns -
Poupar para velhice Q23 X RF: Nenhuma Q24.11 - 5,135 - 0,183 ns -

Poupar para velhice Q23 X Renda suficiente Q25 11,536 - 4 0,021 * 0,287
Poupar para velhice Q23 X Habito de poupar Q26 - 11,368 - 0,14 ns -
Poupar para velhice Q23 X Renda insuficiente Q27 27,371 - 24 0,287 ns -

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (RF): referéncia

familiar.

Fonte: Dos autores (2022).
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Em relacdo a variavel referente ao FUTURO “perder a renda”, os dados revelaram-se
estatisticamente significativos para a associacdo entre as variaveis referente ao PRESENTE,
“referéncia familiar: investir” e “renda suficiente”. Quanto a associa¢do entre as demais
variaveis, ndo foram significativas.

Assim, observou-se que existe associacdo entre as variaveis “perder a renda” e
“referéncia familiar: investir” [Exato = 14,305; p = 0,003; V2 = 0,328]. Tais resultados
evidenciam que o comportamento “investir’ aprendido pelos estudantes com a familia se
apresentou globalmente associado em 33% a preocupacédo dos estudantes em perder sua renda.
A categoria “ocasionalmente me preocupo’ apresentou uma associagao positiva entre a variavel
(residuo = 2,9). Assim, os estudantes que aprenderam o habito de investir com a familia,
ocasionalmente se preocupam em perder sua renda. E a categoria “sempre me preocupo”
apresentou uma associacao negativa (residuo = -3,0). Logo, os estudantes que aprenderam o
habito de investir com a familia, ndo possuem preocupacdo em perder sua renda (QUADRO
10).

Resultado semelhante foi encontrado para “renda suficiente” [Exato = 13,352; p =
0,005; V2 =0,321], revelando que existe uma associagdo global de 32,1% entre os estudantes
gue assumiram possuir renda suficiente para terminar o més e a preocupacdo em perder sua
renda. Quanto a associagdo local, a categoria “ocasionalmente me preocupo” apresentou uma
associacao positiva entre a variavel (residuo = 2,2). Assim, os estudantes que assumiram possuir
renda suficiente para terminar 0 més, ocasionalmente se preocupam em perder sua renda. E a
categoria “sempre me preocupo’ apresentou uma associa¢ao negativa (residuo = -3,6). Logo,
0s estudantes que possuem renda suficiente para terminar 0 més, ndo possuem preocupagdo em
perder sua renda (QUADRO 10).

Para a variavel referente ao FUTURO “contas fecharem” observou-se significancia
estatistica para a varidvel referente a0 PRESENTE “renda suficiente” [ X?(4) = 18,076; p =
0,001; V2 =0,359]. Tais resultados revelam que existe uma associacéo global de 36% entre 0s
estudantes que assumiram possuir renda suficiente para terminar o més e a preocupagao em nao
serem capazes de fazer suas contas fecharem. A categoria “ocasionalmente me preocup0”
apresentou uma associacdo positiva (residuo = 2,6). Assim, 0s estudantes que assumiram
possuir renda suficiente ocasionalmente se preocupam em fazerem suas contas fecharem. E a
categoria “sempre me preocupo” exibiu uma associa¢do negativa (residuo = -3,6). Logo, 0s
estudantes que possuem renda suficiente para terminar 0 més ndo possuem preocupagdo em

serem capazes de fazer suas contas fecharem no futuro (QUADRO 10).
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Por fim, para a variavel referente ao FUTURO “poupar para velhice” os dados
revelaram-se estatisticamente significativos para a associagdo entre as variaveis referente ao
PRESENTE, “referéncia familiar: poupar”, “referéncia familiar: investir” e “renda suficiente”.

Assim, observou-se associagdo entre as variaveis “poupar para velhice” e “referéncia
familiar: poupar” [ X%(4) =12,192; p =0,016; V2 =0,295], evidenciando que o comportamento
“poupar” aprendido pelos estudantes com a familia se apresentou globalmente associado em
29,5% a preocupacao dos estudantes em ndo serem capazes de poupar para velhice. A categoria
“raramente me preocupo” exibiu uma associa¢do negativa (residuo = -3,0) e positiva (residuo
=2,0) para “sempre me preocupo”. Logo, os estudantes que aprenderam com a familia o habito
de poupar, possuem preocupacdo em pouparem para velhice (QUADRO 10).

Para a variavel “referéncia familiar: investir’ [ X?(4) =11,871; p = 0,018; V2=0,291],
foi encontrado que o comportamento “investir” aprendido pelos estudantes com a familia se
apresentou globalmente associado em 29,1% a preocupacao dos estudantes em ndo serem
capazes de poupar para velhice. A categoria “nunca me preocupo” exibiu uma associagdo
positiva (residuo = 3,1) e negativa para “sempre me preocupo” (residuo = -2,1). De tal modo,
0s estudantes que aprenderam com a familia o habito de investir, ndo possuem preocupacdo em
pouparem para velhice (QUADRO 10).

E para a ultima variavel analisada “renda suficiente” que se mostrou associada a variavel
“poupar para a velhice” [ X?(4) =11,536; p = 0,021; V2=0,287], os dados revelaram que existe
uma associacao global de 28,7% entre os estudantes que assumiram possuir renda suficiente
para terminar 0 més e a preocupacdo de ndo serem capazes de poupar para velhice. A categoria
“ocasionalmente me preocupo” apresentou uma associagao positiva (residuo = 2,0). Apontando
que os estudantes que assumiram possuir renda suficiente para terminar o0 més, ocasionalmente
se preocupam em poupar para a velhice. A categoria “sempre me preocupo’ apresentou uma
associacdo negativa (residuo = -3,0), logo, os estudantes que assumiram possuir renda suficiente

para terminar 0 més, ndo se preocupam em poupar para a velhice (QUADRO 10).
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Quadro 10 — Residuo ajustado das categorias futuro x presente.
Residuo Ajustado

Associacdo Futuro x Nuncame | Raramente | Ocasionalmente | Frequentemente | Sempre me
Presente preocupo | me preocupo | me preocupo me preocupo preocupo

Perder a renda Q21 x
Referéncia familiar: investir -0,9 1,8 2,9 0,2 -3,0
Q24.4
Perder a renda Q21 x Renda
suficiente Q25 0.9 L7 2.2 11 2
Contas fecharem Q22 x
Renda suficiente Q25 15 18 2 0.2 2
Poupar para velhice Q23 x
Referéncia familiar: poupar -1,1 -3,0 0,9 -0,2 2,0
Q24.3
Poupar para velhice Q23 x
Referéncia familiar: investir 3,1 0,0 0,9 0,0 -2,1
Q24.4
Poupar para velhice Q23 x
Renda suficiente Q25 18 0.5 20 0.4 =l

Fonte: Dos autores (2022).

Assim, a partir de tais resultados (QUADRO 10) n&o rejeitou-se a hipotese 7:

Hipotese 7 — Os estudantes que possuem bons habitos financeiros, possuem menor

inseguranca/preocupacdo quanto a sua satde financeira no futuro.

Resultado que corrobora aos achados de Tang, Furnham e Davis (2000) os quais
apresentam que as pessoas que possuem mas atitudes financeiras, possuem mais dificuldades
com o controle e planejamento de suas finangas, se comparado as que possuem bons habitos
financeiros.

Argumentos semelhantes foram relatados por Feather (1991) o qual apresentaram que
pessoas gue na sua infancia adquiriram habilidades, conhecimentos e boas atitudes por meio da
socializacdo econémica e comunicacdo familiar, quando adultos, administram melhor suas
finangas. Campbell (2007) e Furnham e Thomas (1984a), também ressaltaram que quanto mais
saudaveis forem as atitudes financeiras em relacdo ao dinheiro, por parte da familia, isto se
refletird em habitos financeiros mais saudaveis dos membros individuais, gerando a eles

qualidade de vida e bem estar-financeiro.

4.4.2 Associagdo entre as atitudes, crencas e valores dos estudantes frente ao dinheiro e os

vieses comportamentais presentes em sua tomada de deciséo
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O terceiro objetivo especifico deste trabalho buscou examinar associacdo entre as
atitudes, crencas e valores dos estudantes frente ao dinheiro e 0s possiveis vieses
comportamentais presentes em sua tomada de deciséo.

Visando atender o objetivo foram cruzados os dados obtidos pelas varidveis referentes
aos comportamentos dos estudantes no passado, presente e futuro (Se¢do 3 do questionario)
com as variaveis referentes a teoria do prospecto (Secéo 2).

A respeito das associacfes entre os comportamentos dos estudantes no PASSADO
Versus 0s vieses comportamentais, observou-se significancia estatistica para a associagoes entre

“conversar sobre finangas” e “efeito certeza” (TABELA 10).

Tabela 10 — Associacdo passado X vieses.
Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Passado X vieses

Teste V de
Categorias X2 |Exatode|G.L. P- Sig. | Cramer/

Fisher valor Phi
Percepcéo de riqueza Q19 X EC Q10 - 2,421 - 0,485 n.s -
Percepcéo de riqueza Q19 X EC Q11 - 1,325 - 0,722 ns -
Percepcéo de riqueza Q19 X EC Q12 - 2,389 - 0,494 ns -
Percepcéo de riqueza Q19 X EC Q13 - 0,84 - 0,865 n.s -
Percepcao de riqueza Q19 X ER Q14 - 2,435 - 0,455 n.s -
Percepcéo de riqueza Q19 X ER Q15 - 3,211 - 0,363 n.s -
Percepcao de riqueza Q19 X El Q16 - 2,519 - 0,500 n.s -
Percepcao de riqueza Q19 X El Q17 - 3,728 - 0,289 n.s -
Percepcao de riqueza Q19 X El e ER Q18 - 3,634 - 0,316 n.s -
Conversar sobre finangas Q20 X EC Q10 6,270 - 4 0,18 ns -
Conversar sobre finangas Q20 X EC Q11 12,202 - 4 0016 * 0,295
Conversar sobre finangas Q20 X EC Q12 12,234 - 4 0016 * 0,296
Conversar sobre finangas Q20 X EC Q13 - 1,886 - 0,769 ns -
Conversar sobre financas Q20 X ER Q14 - 5,049 - 0,272 ns -
Conversar sobre finangas Q20 X ER Q15 1,676 - 4 0,795 ns -
Conversar sobre finangas Q20 X EI Q16 4,399 - 4 0,355 ns -
Conversar sobre finangas Q20 X EI Q17 5,035 - 4 0,284 ns -
Conversar sobre financas Q20 X El e ERQ18 3,672 - 4 0452 ns

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*)
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (EC): Efeito
certeza; (ER): Efeito reflexdo; (EI): Efeito isolamento.

Fonte: Dos autores (2022).

Os resultados mostraram que existe uma associagédo global de 29,5% entre os estudantes
que no passado conversavam sobre finangas com sua familia e a opcdo pela alternativa da
questdo Q11 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito certeza [ X2(4) = 12,202; p = 0,016; V?=
0,295]. Percebeu-se também uma associacdo global de 29,6% entre os estudantes que no

passado conversavam sobre finangas com sua familia e a opgao pela alternativa da questdo Q12
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que caracteriza ser sujeito ao viés efeito certeza [ X?(4) = 12,234; p = 0,016; V2= 0,296]. Em
relagdo a associagao local, a categoria “raramente” apresentou uma associagao negativa entre a
observacdo do efeito certeza na questdo Q11 (residuo = -2,9) e Q12(residuo = -2,7), assim, 0s
estudantes que raramente conversavam sobre financas com a familia ndo foram sujeitos ao viés,
e a categoria “sempre” uma associagao positiva (residuo = 2,5). Logo, os estudantes que sempre

conversavam com a familia sobre finangas foram sujeitos ao viés efeito certeza (QUADRO 11).

Quadro 11 — Residuo ajustado passado x efeito certeza.

Residuo Ajustado

Associacao Passado x vieses Nunca | Raramente | Ocasionalmente | Frequentemente | Sempre
EC Q11 x Conversar sobre

finangas Q20 0.2 -2,9 05 0,2 2,5
EC Q12_ x Conversar sobre 13 27 18 P 02
finangas Q20

Nota: (EC): Efeito certeza.
Fonte: Dos autores (2022).

Para as associacOes entre os comportamentos dos estudantes no PRESENTE versus 0s
vieses comportamentais, observou-se significancia estatistica entre os trés vieses.

Em relacdo ao viés “efeito certeza”, foi encontrado associacdo entre a variavel
“referéncia familiar: economizar”. Logo, existe uma associacdo global negativa de 17,4% entre
o comportamento “economizar” aprendido pelos estudantes com a familia e a opgdo pela
alternativa da questdo Q10 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito certeza [ X?(1) = 4,236; p
= 0,040; phi= - 0,174]. Observou-se ainda uma associacdo global negativa de 16,3% entre o
comportamento “economizar” aprendido pelos estudantes com a familia e a opgdo pela
alternativa da questdo Q11 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito certeza [ X2(1) = 3,717; p
= 0,054; phi = 0,163]. A Tabela 11 sumariza tais resultados. Quanto a associa¢do local,
observou-se uma associacdo negativa (residuo = -2,1) para Q10 e (residuo = -1,98) para Q11.
Logo, os estudantes que aprenderam o habito de economizar com a familia ndo foram sujeitos
ao Vviés efeito certeza na Q10 e 11 (QUADRO 12).

Também em relagdo ao viés “efeito certeza”, foi encontrado associagdo entre a variavel
“referéncia familiar: investir” [ X2(1) = 5,975; p = 0,015; phi = - 0,207], apontando que o
comportamento “investir” adquirido pelos estudantes com a familia apresentou-se globalmente
negativamente associado em 20,7% a opcao pela alternativa da questdo Q13 que caracteriza ser
sujeito ao viés efeito certeza (TABELA 11). Quanto a associacdo local, observou-se uma
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associacao negativa de (residuo = -2,4). Assim, os estudantes que adquiriram o habito de

investir com a familia ndo foram sujeitos ao viés efeito certeza na Q13 (QUADRO 12).

Tabela 11 — Associacdo presente X efeito certeza (Continua).

Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Presente X Efeito Certeza

Teste
. Exato p- . Vde
Categorias X2 d G.L. | Sig. | Cramer
e valor -
Fisher /Phi
EC Q10 X Referéncia familiar; Gastar Q24.1 0,034 - 1 0853 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 0,000 - 1 1000 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 0,190 - 1 0,663 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 0,301 - 1 0,583 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,697 - 1 0404 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,119 - 1 0,73 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar; Doar Q24.2 0,442 - 1 0506 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,000 - 1 1000 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,043 - 1 083 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,373 - 1 0541 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 1,972 - 1 0,160 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,149 - 1 0,69 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 0,147 - 1 0,702 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 0,32 - 1 0572 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 2,333 - 1 0,127 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 5,975 - 1 0015 * - 0,207
EC Q10 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 1,236 - 1 0266 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 0,53 - 1 0466 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 1,161 - 1 0,281 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 0,331 - 1 0565 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,034 - 1 0853 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 2,029 - 1 0,154 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,577 - 1 0447 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,457 - 1 0499 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,000 - 1 0990 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,270 - 1 0,604 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,241 - 1 0,623 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,012 - 1 0913 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 1,391 - 1 0,238 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 0,490 - 1 0484 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 0,042 - 1 0838 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 2,230 - 1 0,135 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 2,305 - 1 0129 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,036 - 1 0850 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,027 - 1 0869 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,227 - 1 0,633 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 4,236 - 1 0,04 -0,174
EC Q11 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 3,717 - 1 0,054 = 0,163
EC Q12 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 0,000 - 1 0991 ns -
EC Q13 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 2,427 - 1 0119 ns -
EC Q10 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 2,367 - 1 0,257 ns -
EC Q11 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 0,341 - 1 0559 ns -
EC Q12 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 0,872 - 1 0,35 ns -
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Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Presente X Efeito Certeza

Teste
. Exato p- . Vde
Categorias X2 de G.L. valor Sig. Cram_er

Fisher /Phi
EC Q13 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 0,034 - 1 0854 ns -
EC Q10 X Renda suficiente Q25 1,741 - 1 0,187 ns -
EC Q11 X Renda suficiente Q25 0,578 - 1 0,447 ns -
EC Q12 X Renda suficiente Q25 0,072 - 1 0,789 ns -
EC Q13 X Renda suficiente Q25 0,813 - 1 0,367 ns -
EC Q10 X Habito de poupar Q26 0,732 - 2 0,693 ns -
EC Q11 X Habito de poupar Q26 0,000 - 2 1,000 ns -
EC Q12 X Habito de poupar Q26 2,903 - 2 0234 ns -
EC Q13 X Habito de poupar Q26 1,262 - 1 0532 ns -
EC Q10 X Renda insuficiente Q27 - 2,342 - 0949 ns -
EC Q11 X Renda insuficiente Q27 - 2,384 - 0940 ns -
EC Q12 X Renda insuficiente Q27 - 3,205 - 0800 ns -
EC Q13 X Renda insuficiente Q27 6,500 0,339 n.s

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de mdependenua (G. L) graus de liberdade; (*)
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (EC): Efeito

certeza.
Fonte: Dos autores (2022).

Em relacdo ao viés “efeito reflexdo” encontrou-se associagao entre “referéncia familiar:

dividir’ [ X2(1) = 4,236; p = 0,040; phi = - 0,174], exibindo uma associagdo global negativa de

17,4% entre o comportamento “dividir” aprendido pelos estudantes com a familia e a opcao

pela alternativa da questdo Q18 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito reflexdo (TABELA

12). Quanto a associacdo local, observou-se ainda uma associa¢do local negativa (-2,1), logo,

0s estudantes que aprenderam o habito de dividir com a familia ndo foram sujeitos ao viés na

Q18 (QUADRO 12).

Tabela 12 — Associagdo presente x efeito reflexdo (Continua).

Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Presente X Efeito Reflex&o

Teste
Exato - vV de
Categorias X2 cL| P Sig. | Cramer /
de valor .
. Phi
Fisher
ER Q14 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 3,291 - 1 0,070 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 0,027 - 1 0869 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 0,000 - 1 0984 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,139 - 1 0,71 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,019 - 1 0889 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,184 - 1 0668 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,003 - 1 0959 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,041 - 1 0840 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,047 - 1 0828 ns -
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Tabela 12 — Associacdo presente X efeito reflexdo (Concluséo).
Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Presente X Efeito Reflexéo

Teste
V de
Categorias X2 E)éato cL| P Sig. | Cramer /

e valor .

Fisher Phi
ER Q14 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 1,740 - 1 0,187 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 0,000 - 1 0998 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 3,102 - 1 0,078 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 0,454 - 1 0500 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 3,332 - 1 0,068 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar; Apostar/Jogar Q24.5 0,601 - 1 0438 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,399 - 1 0528 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,034 - 1 0853 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,144 - 1 0,705 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,904 - 1 0,342 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,113 - 1 0,736 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar; Negociar Q24.7 0,848 - 1 0357 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 0,530 - 1 0466 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 0,342 - 1 0559 ns -

ER Q18 X Referéncia familiar; Dividir Q24.8 4,236 - 1 0040 * -0,174

ER Q14 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,513 - 1 0474 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,574 - 1 0449 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar; Presentear Q24.9 0,336 - 1 0562 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 0,689 - 1 0407 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 0,933 - 1 0,334 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 1,735 - 1 0,188 ns -
ER Q14 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 0,638 - 1 0424 ns -
ER Q15 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 0,131 - 1 0,718 ns -
ER Q18 X Referéncia familiar; Nenhuma Q24.11 1,812 - 1 0,178 ns -
ER Q14 X Renda suficiente Q25 0,016 - 1 0901 ns -
ER Q15 X Renda suficiente Q25 0,306 - 1 0580 ns -
ER Q18 X Renda suficiente Q25 1,288 - 1 0,256 ns -
ER Q14 X Habito de poupar Q26 0,013 - 2 099 ns -
ER Q15 X Habito de poupar Q26 0,732 - 2 0693 ns -
ER Q18 X Habito de poupar Q26 1,417 - 2 0492 ns -
ER Q14 X Renda insuficiente Q27 - 1,750 - 0973 ns -
ER Q15 X Renda insuficiente Q27 - 4,550 - 0629 ns -
ER Q18 X Renda insuficiente Q27 - 8,269 - 0185 ns -

Nota: (X?2): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (ER): efeito

Fonte: Dos autores (2022).

reflexdo.

Em se tratando do viés “efeito isolamento”, foi encontrado associagdo entre a variavel

“referéncia familiar: gastar” (TABELA 13). Logo, existe uma associacdo global negativa de

17,2% entre o comportamento “gastar” aprendido pelos estudantes com a familia e a op¢ao pela

alternativa da questdo Q16 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito isolamento [ X?(1) = 4,128;
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p =0,042; phi= - 0,172]. Quanto a associacao local, observou-se uma dependéncia negativa (-

2,0), evidenciando que os estudantes que aprenderam o habito de gastar com a familia ndo

foram sujeitos ao viés na Q16 (QUADRO 12).

Tabela 13 — Associacdo presente X efeito isolamento (Continua).

Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Presente X Efeito Isolamento

Teste
. Exato p- . V de
Categorias X2 de G.L. valor Sig. Cram_er
Fisher /Phi

El Q16 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 4,128 - 1 0042 * -0172
El Q17 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 1,652 - 1 0,199 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Gastar Q24.1 0,000 - 1 0984 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 3,297 - 1 0,069 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,190 - 1 0,663 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Doar Q24.2 0,184 - 1 0,668 n.s -
El Q16 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,205 - 1 0,651 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 1,034 - 1 0,309 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Poupar Q24.3 0,047 - 1 0,828 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 0,723 - 1 0,395 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 0,062 - 1 0,803 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Investir Q24.4 3,102 - 1 0,078 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 2,620 - 1 0,106 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 0,325 - 1 0569 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Apostar/Jogar Q24.5 0,601 - 1 0438 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,702 - 1 0402 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 1,059 - 1 0,304 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Desperdicar Q24.6 0,144 - 1 0,705 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,115 - 1 0,734 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,003 - 1 0958 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Negociar Q24.7 0,848 - 1 0,357 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 0,425 - 1 0515 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 0,093 - 1 0,760 n.s -
El Q18 X Referéncia familiar: Dividir Q24.8 4,236 - 1 0040 * -0174
El Q16 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,723 - 1 0,395 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,297 - 1 0,586 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Presentear Q24.9 0,336 - 1 0562 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 0,001 - 1 0978 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 0,322 - 1 057 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Economizar Q24.10 1,735 - 1 0,188 ns -
El Q16 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 1,061 - 1 0,303 ns -
El Q17 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 0,001 - 1 0972 ns -
El Q18 X Referéncia familiar: Nenhuma Q24.11 1,812 - 1 0,178 ns -
El Q16 X Renda suficiente Q25 0,285 - 1 0593 ns -
El Q17 X Renda suficiente Q25 0,170 - 1 0,680 ns -
El Q18 X Renda suficiente Q25 1,288 - 1 0,256 ns -
El Q16 X Habito de poupar Q26 4,070 - 1 0131 ns -
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Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Presente X Efeito Isolamento

Teste
V de
. Exato p- .
Categorias X2 G.L. Sig. | Cramer
de valor .
. / Phi
Fisher
El Q17 X Habito de poupar Q26 0,123 - 2 0940 ns -
El Q18 X Hébito de poupar Q26 1,417 - 2 0492 ns -
El Q16 X Renda insuficiente Q27 - 2052 - 0942 ns -
El Q17 X Renda insuficiente Q27 - 7410 - 0,252 ns -
El Q18 X Renda insuficiente Q27 - 8,269 - 0,185 n.s -

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (El): Efeito

isolamento.
Fonte: Dos autores (2022).

Ainda em relagdo ao viés “efeito isolamento” encontrou-Se associagdo entre “referéncia

familiar: dividir” [ X2(1) = 4,236; p = 0,040; phi = - 0,174], exibindo uma associacéo global

negativa de 17,4% entre o comportamento “dividir” aprendido pelos estudantes com a familia

e a opcao pela alternativa da questdo Q18 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito isolamento

(TABELA 13). Observou-se ainda uma associagdo local negativa (-2,1), logo, os estudantes

que aprenderam o habito de dividir com a familia ndo foram sujeitos ao viés na Q18 (QUADRO

12).

Quadro 12 — Residuo ajustado associacdo presente X Vieses.

Associacao presente X vieses Residuo Ajustado
EC Q10 x Referéncia familiar: economizar Q24.10 -2,1
EC Q11 x Referencia familiar: economizar Q24.10 -1,98
EC Q13 x Referencia familiar: investir Q24.4 -2,4
El Q16 x Referencia familiar: gastar Q24.1 -2,0
ER e El Q18 x Referencia familiar: dividir Q24.8 2,1

Nota: (EC): Efeito certeza; (El): Efeito isolamento; (ER): Efeito reflexdo.

Fonte: Dos autores (2022).

Assim, com base nos resultados apresentados no Quadro 12 e nas Tabelas 11, 12 e 13,

n&o rejeitou-se a hipotese 8:

Hipdtese 8 — Pessoas que possuem bons habitos, valores e crengas apresentam

comportamento menos enviesados.
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Ressalta-se que nd&o foram encontrados trabalhos que apresentaram resultados

semelhantes.

Por fim, para as associa¢Bes entre os comportamentos dos estudantes no FUTURO

Versus os vieses comportamentais, observou-se significancia estatistica entre os vieses efeito

certeza e isolamento (TABELA 14).

Tabela 14 — Associacdo futuro x vieses.

Atitudes, crencas e comportamentos frente ao dinheiro: Futuro X vieses

Teste V de
Categorias X2 | Exatode |G.L. | p-valor | Sig.| Cramer/

Fisher Phi
Perder a renda Q21 X EC Q10 - 3,701 - 0,447 ns -
Perder a renda Q21 X EC Q11 - 9,121 - 0,044 * 0,262
Perder a renda Q21 X EC Q12 - 0,962 - 0,947 n.s -
Perder a renda Q21 X EC Q13 - 5,076 - 0,251 nss -
Perder a renda Q21 X ER Q14 - 5,043 - 0,235 n.s -
Perder a renda Q21 X ER Q15 - 5,472 - 0,219 n.s -
Perder a renda Q21 X El Q16 - 3,808 - 0,413 n.s -
Perder a renda Q21 X EI Q17 - 4,145 - 0,379 n.s -
Perder a renda Q21 X El e ER Q18 - 2,205 - 0,722 ns -
Contas fecharem Q22 X EC Q10 1,696 - 4 0,791 ns -
Contas fecharem Q22 X EC Q11 8,416 - 4 0,077 ns -
Contas fecharem Q22 X EC Q12 - 2,017 - 0,756 n.s -
Contas fecharem Q22 X EC Q13 4,064 - 4 0,397 ns -
Contas fecharem Q22 X ER Q14 - 2,439 - 0,653 ns -
Contas fecharem Q22 X ER Q15 6,510 - 4 0,164 n.s -
Contas fecharem Q22 X El Q16 - 3,095 - 0,551 ns -
Contas fecharem Q22 X El Q17 0,673 - 4 0,955 n.s -
Contas fecharem Q22 X El e ER Q18 0,452 - 4 0,978 n.s -
Poupar para velhice Q23 X EC Q10 3,124 - 4 0,537 ns -
Poupar para velhice Q23 X EC Q11 5,836 - 4 0,212 ns -
Poupar para velhice Q23 X EC Q12 0,334 - 4 0,988 n.s -
Poupar para velhice Q23 X EC Q13 4,420 - 4 0,352 ns -
Poupar para velhice Q23 X ER Q14 - 3,024 - 0,550 n.s -
Poupar para velhice Q23 X ER Q15 3,606 - 4 0,462 n.s -
Poupar para velhice Q23 X El Q16 0,800 - 4 0,938 nss -
Poupar para velhice Q23 X EI Q17 13,123 - 4 0,011 * 0,306
Poupar para velhice Q23 X El e ER Q18 0,578 - 4 0,965 ns -

Nota: (X?2): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (EC): Efeito
certeza; (El): Efeito isolamento; (ER): Efeito reflexo.
Fonte: Dos autores (2022).

Em relagdo ao viés “efeito certeza”, foi encontrado associagdo entre a variavel “perder

arenda” [Exato = 9,121; p = 0,044; V?=0,262]. Logo, existe uma associacdo global de 26,2%

entre 0s estudantes que assumiram possuir preocupacdo em perder sua renda e a op¢éo pela
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alternativa da questdo Q11 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito certeza. Quanto a associagdo
local, para a categoria “sempre me preocupo’ observou-se uma associacdo positiva (residuo =
2,7). Logo, os estudantes que sempre se preocupam em perderem sua renda foram sujeitos ao
viés efeito certeza na Q11 (QUADRO 13).

Para o viés “efeito isolamento”, foi encontrada associagdo entre a variavel “poupar para
velhice” [ X?(4) = 13,123; p=0,011; V?=0,306], apontando, uma associacao global de 30,6%
entre os estudantes que possuem preocupacdo em ndo serem capazes de poupar para velhice e
a optar pela alternativa da questdo Q17 que caracteriza ser sujeito ao vies efeito isolamento.
Referente a associacdo local, para a categoria “nunca me preocupo” observou-Se uma
associacdo negativa (residuo = -2,5) e positiva para “sempre me preocupo (residuo = 2,7).
Assim, os estudantes que nunca se preocupam em poupar para a velhice ndo foram sujeitos ao
viés na Q17 e os que sempre se preocupam foram sujeitos ao viés efeito isolamento na Q17
(QUADRO 13).

Quadro 13 — Residuo associacao futuro x vieses.

Residuo Ajustado
Raramente
Associacéo Nunca me me Ocasionalmente | Frequentemente | Sempre me
Futuro x vieses preocupo | preocupo me preocupo me preocupo preocupo
EC Q11 x Perder a
renda 021 -1,4 -1,2 -0,4 -1,8 2,7
El Q17 x Poupar para ) ) )

velhice Q23 2,5 0,6 1,0 1,6 2,7

Nota: (EC): Efeito certeza; (El): Efeito isolamento.
Fontes: Dos autores (2022).

Assim, a partir dos dados apresentados no Quadro 13, em relacdo a associagao “futuro
X vieses” observou-se que 0s estudantes que possuem inseguranca/preocupacdo em relagéo a

sua saude financeira no futuro, foram sujeitos ao efeito certeza e isolamento.

4.4.3 Associacdo entre as variaveis de perfil sociodemograficas e 0s vieses

comportamentais presentes na tomada de decisdo dos respondentes

O quarto e ultimo objetivo especifico deste trabalho buscou verificar associa¢Ges entre
as variaveis de perfil sociodemograficas e 0s possiveis vieses comportamentais presentes na

tomada de deciséo dos respondentes.
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Para atender o objetivo, foram cruzados os dados obtidos pelas variaveis referentes ao

perfil dos estudantes (Secdo 1 do questionario) com as variaveis referentes a teoria do prospecto

(Secdo 2 do questionario).

Para as associacOes entre perfil versus efeito reflexdo, observou-se significancia

estatistica para as variaveis “origem da renda” e “experiéncia” (TABELA 15).

Tabela 15 — Associacdo perfil x efeito reflexdo.

Perfil X Efeito Reflexdo

Teste V de
Categorias X2 | Exatode | G.L.| p-valor |Sig.| Cramer/

Fisher Phi
ER Q14 X Nivel do curso Q1 0,468 - 1 0,494 ns -
ER Q15 X Nivel do curso Q1 0,726 - 1 0,394 ns -
ER Q18 X Nivel do curso Q1 3,059 - 1 0,080 ns -
ER Q14 X Curso Q1.2 - 4,924 - 0,378 ns -
ER Q15 X Curso Q1.2 - 4,266 - 0,350 ns -
ER Q18 X Curso Q1.2 - 2,128 - 0,843 ns -
ER Q14 X Periodo Q2 1,128 - 3 0,770 ns -
ER Q15 X Periodo Q2 4,992 - 3 0,172 ns -
ER Q18 X Periodo Q2 2,945 - 3 0,400 ns -
ER Q14 X Sexo Q3 0,052 - 1 0,820 ns -
ER Q15 X Sexo Q3 0,029 - 1 0,865 n.s -
ER Q18 X Sexo Q3 0,000 - 1 1,000 ns -
ER Q14 X Idade Q4 - 6,248 - 0,157 ns -
ER Q15 X Idade Q4 2,318 - 4 0,678 ns -
ER Q18 X Idade Q4 3,593 - 4 0,464 ns -
ER Q14 X Renda Q5 - 2,491 - 0,983 ns -
ER Q15 X Renda Q5 - 4,895 - 0,820 ns -
ER Q18 X Renda Q5 - 2,198 - 0,996 ns -
ER Q14 X Origem da renda Q6 - 12,304 - 0,019 * 0,312
ER Q15 X Origem da renda Q6 - 8,953 - 0,095 ns -
ER Q18 X Origem da renda Q6 - 11,014 - 0,038 * 0,286
ER Q14 X Experiéncia Q7 - 1,082 - 0,823 ns -
ER Q15 X Experiéncia Q7 - 2,748 - 0,438 ns -
ER Q18 X Experiéncia Q7 - 1,938 - 0,597 ns -
ER Q14 X Conhecimento Q8 0,001 - 1 0,981 ns -
ER Q15 X Conhecimento Q8 0,897 - 1 0,344 ns -
ER Q18 X Conhecimento Q8 1,377 - 1 0,241 ns -
ER Q14 X Investir Q9 - 1,608 - 0,924 ns -
ER Q15 X Investir Q9 - 3,651 - 0,612 ns -
ER Q18 X Investir Q9 - 7,751 - 0,160 n.s -

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (ER): Efeito

reflexdo.

Fonte: Dos autores (2022).
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Em relagéo a associagdo entre a variavel “origem da renda” e “efeito reflexdo” [Exato
=12,304; p=0,019; V2 =0,312], encontrou-se uma associacao global de 31,2 % entre a origem
da renda do estudante e em optar pela alternativa da questdo Q14 que caracteriza ser sujeito ao
viés. Observou ainda uma associagdo local negativa para a categoria “ajuda da familia” (residuo
= -3,1) e uma positiva para “bolsa / estagio / freelancer + ajuda da familia” (residuo = 2,2),
sinalizando que os estudantes que recebem ajuda da familia ndo foram sujeitos ao viés na Q14
e 0s estudantes que obtém sua renda por meio de ajuda da familia e complementam com bolsa
ou estégio ou freelancer, foram sujeitos ao viés efeito reflexdo na Q14 (QUADRO 14).

Ainda em relacdo a associacdo entre a variavel “origem da renda” [Exato = 11,014; p =
0,038; V2 =0,286], foi encontrado uma associacao global de 28,6 % entre a origem da renda
do estudante e em optar pela alternativa da questdo Q18 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito
reflexdo. Foi observada ainda uma associacao local negativa entre a categoria “ajuda da familia”
(residuo = -2,8), assim, os estudantes que obtém sua renda por meio de ajuda da familia ndo
foram sujeitos ao viés efeito reflexdo na Q18 (QUADRO 14).

Quadro 14 — Residuo ajustado associacdo perfil x efeito reflexao.

Residuo Ajustado
Associacdo Perfil x vieses ER Q14 ER Q18
Bolsa / Estéagio -0,5 1,9
Ajuda da Familia -3,1 -2,8
Origem da Freelancer 0,0 1,1
renda Q6 Trabalho formal 12 -0,6
Bolsa / Estagio / Freelancer + Ajuda da Familia 2,2 0,6
QOutros 0,8 -1,1

Nota: (n.a.): ndo se aplica.
Fonte: Dos autores (2022).

Para as associacOes entre perfil versus efeito certeza, observou-se significancia

estatistica para as variaveis “sexo” e “conhecimento” (TABELA 16).

Tabela 16 — Associacao perfil x efeito certeza (Continua).
Perfil X Efeito Certeza

Teste V de
Categorias X2 | Exatode | G.L.| p-valor |Sig.| Cramer/
Fisher Phi
EC Q10 X Nivel do curso Q1 0,029 - 1 0,865 n.s -
EC Q11 X Nivel do curso Q1 0,000 - 1 1,000 n.s -
EC Q12 X Nivel do curso Q1 0,041 - 1 0,839 ns -
EC Q13 X Nivel do curso Q1 0,560 - 1 0454 ns -

EC Q10 X Curso Q1.2 - 2,386 0,907 ns -




Tabela 16 — Associacao perfil x efeito certeza (Concluséo).
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Perfil X Efeito Certeza

Teste V de
Categorias X2 | Exatode | G.L.| p-valor | Sig.| Cramer/
Fisher Phi
EC Q11 X Curso Q1.2 - 3,362 - 0,507 ns -
EC Q12 X Curso Q1.2 - 1,589 - 1,000 ns -
EC Q13 X Curso Q1.2 - 2,804 - 0,708 ns -
EC Q10 X Periodo Q2 1,733 - 3 0,630 ns -
EC Q11 X Periodo Q2 1,275 - 3 0,735 ns -
EC Q12 X Periodo Q2 1,041 - 3 0,791 ns -
EC Q13 X Periodo Q2 3,006 - 3 0,391 ns -
EC Q10 X Sexo Q3 3,515 - 1 0,061 ns -
EC Q11 X Sexo Q3 9,257 - 1 0,002 * - 0,257
EC Q12 X Sexo Q3 0,041 - 1 0,839 ns -
EC Q13 X Sexo Q3 0,140 - 1 0,708 ns -
EC Q10 X Idade Q4 5,580 - 4 0,233 ns -
EC Q11 X Idade Q4 6,991 - 4 0,136 ns -
EC Q12 X Idade Q4 - 3,946 - 0,394 ns -
EC Q13 X Idade Q4 2,755 - 4 0,600 ns -
EC Q10 X Renda Q5 - 6,246 0,643 ns -
EC Q11 X Renda Q5 - 4,493 - 0,867 ns -
EC Q12 X Renda Q5 - 7,885 - 0,414 ns -
EC Q13 X Renda Q5 - 6,205 - 0,629 ns -
EC Q10 X Origem da renda Q6 - 2,736 - 0,769 ns -
EC Q11 X Origem da renda Q6 - 4,290 - 0,508 ns -
EC Q12 X Origem da renda Q6 - 2,512 - 0,782 ns -
EC Q13 X Origem da renda Q6 - 5,008 - 0,392 ns -
EC Q10 X Experiéncia Q7 - 3,891 - 0,271 ns -
EC Q11 X Experiéncia Q7 - 0,770 - 0,892 n.s -
EC Q12 X Experiéncia Q7 - 1,339 - 0,705 ns -
EC Q13 X Experiéncia Q7 - 7,772 - 0,042 0,240
EC Q10 X Conhecimento Q8 3,655 - 1 0,050 0,162
EC Q11 X Conhecimento Q8 3,799 - 1 0,050 * - 0,165
EC Q12 X Conhecimento Q8 0,623 - 1 0,430 ns -
EC Q13 X Conhecimento Q8 0,000 - 1 1,000 ns -
EC Q10 X Investir Q9 - 2,938 - 0,707 ns -
EC Q11 X Investir Q9 3,635 - 5 0,605 ns -
EC Q12 X Investir Q9 - 6,943 - 0,195 ns -
EC Q13 X Investir Q9 - 3,387 - 0,655 ns -

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (EC): Efeito

certeza.
Fonte: Dos autores (2022).

Em relacdo a associacdo entre a variavel “experiéncia”, observou-se uma associagao

global de 24% entre possuir experiéncia sobre financas/economia e a optar pela alternativa da

questdo Q13 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito certeza [Exato = 7,772; p = 0,042; V? =

0,240]. Observou ainda uma associagdo local negativa para a categoria “Uma” (residuo = -2,2),
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logo, os estudantes que cursaram uma disciplina de finangas/economia ndo foram sujeitos ao
viés efeito certeza na Q13 (QUADRO 15).

Quadro 15 — Residuo ajustado associacdo perfil x efeito certeza.

Associacdo Perfil x vieses EC Q13
Nao/Nenhuma 1,4
. Uma -2,2
Experiéncia Q7
P Q Duas ou Trés 14
Quatro ou mais -1,5

Fonte: Dos autores (2022).

Quanto a associacdo entre a variavel “sexo” e “efeito certeza” [ X?(1) = 9,257; p =
0,002; phi= - 0,257], encontrou-se uma associacdo global negativa de 25,7 % entre 0 sexo do
estudante e em optar pela alternativa da questdo Q11 que caracteriza ser sujeito ao Viés.
Observou-se ainda uma associacdo local positiva para mulheres (residuo = 3,0) e negativa para
homens (residuo = - 3,0), logo, evidenciando que as mulheres foram sujeitos ao viés e 0s
homens nao foram sujeitos ao viés efeito certeza na Q11 (QUADRO 16). Diante dos resultados
obtidos, a hip6tese 9 nédo foi rejeitada:

Hipotese 9 — Mulheres sdo mais sujeitas ao viés efeito certeza que os homens.

Resultado que corrobora com Melo e Silva (2010) e Rauy (2014). Em que apontam que
homens sdo mais propensos a riscos, e que tendem a correr riscos maiores se houver chances
de retornos mais elevados (MELO; SILVA, 2010). Ja as mulheres sdo mais avessas ao risco
gue homens, optando assim pela opcdo que envolve maior certeza mesmo que essa a
proporcionara ganhos menores (MELO; SILVA, 2010; RAUY, 2014).

Em relacdo a associagdo entre a variavel “conhecimento”, observou-se uma associagao
global de 16,2% entre possuir conhecimento sobre finangas/economia e a optar pela alternativa
da questdo Q10 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito certeza [ X2(1)= 3,655; p =
0,050; phi= 0,162]. Observou-se ainda uma associac¢éo global negativa de 16,5% entre possuir
conhecimento sobre financas/economia e a optar pela alternativa da questdo Q11 que
caracteriza ser sujeito ao viés [ X2(1) = 3,799; p = 0,050; phi= -0,165]. Em relacéo a associacio
local, encontrou-se uma associagdo negativa entre a categoria “sim” para Q10 (residuo = -1,97)
e Q11(residuo = -1,98), e positiva entre a categoria “ndo” para Q10 (residuo = 1,97) e Q11

(residuo = 1,98). Assim, os estudantes que assumiram buscar se atualizar/adquirir
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conhecimentos sobre financas/economia ndo foram sujeitos ao viés efeito certeza em Q10 e
Q11 (QUADRO 16).

Quadro 16 — Residuo associacdo efeito certeza x perfil.

Residuo Ajustado
Associacio Passado x vieses Feminino Masculino Sim | Nao
EC Q11 x Sexo Q3 3,0 -3,0 n.a n.a
EC Q10 x Conhecimento Q8 n.a n.a -1,97 | 1,97
EC Q11 x Conhecimento Q8 n.a n.a -1,98 | 1,98

Nota: (n.a.): ndo se aplica; (EC): Efeito certeza.

Fonte: Dos autores (2022).

Por fim, para as associacGes entre perfil versus efeito isolamento, observou-se

significancia estatistica para as varidveis “origem da renda”, “experiéncia” e “investir”

(TABELA 17).
Tabela 17 — Associacdo perfil x efeito isolamento (Continua).
Perfil X Efeito Isolamento
Teste V de
Categorias X2 | Exatode | G.L. | p-valor | Sig. | Cramer/

Fisher Phi
El Q16 X Nivel do curso Q1 1,346 - 1 0,246 ns -
El Q17 X Nivel do curso Q1 0,000 - 1 1,000 ns -
El Q18 X Nivel do curso Q1 3,059 - 1 0,080 n.s -
El Q16 X Curso Q1.2 - 2,019 - 0,908 ns -
El Q17 X Curso Q1.2 - 5,344 - 0,182 ns -
El Q18 X Curso Q1.2 - 2,128 - 0,843 ns -
El Q16 X Periodo Q2 2,488 - 3 0,478 ns -
El Q17 X Periodo Q2 2,898 - 3 0,408 n.s -
El Q18 X Periodo Q2 2,945 - 3 0,400 ns -
El Q16 X Sexo Q3 1,346 - 1 0,246 ns -
El Q17 X Sexo Q3 0,507 - 1 0,476 ns -
El Q18 X Sexo Q3 0,000 - 1 1,000 ns -
El Q16 X Idade Q4 2,963 - 4 0,564 n.s -
El Q17 X Idade Q4 1,983 - 4 0,739 ns -
El Q18 X Idade Q4 3,593 - 4 0,464 ns -
El Q16 X Renda Q5 - 7,918 - 0,414 ns -
El Q17 X Renda Q5 - 3,217 0,959 ns -
El Q18 X Renda Q5 - 2,198 - 0,996 ns -
El Q16 X Origem da renda Q6 - 6,626 - 0,218 ns -
El Q17 X Origem da renda Q6 - 4,085 - 0,539 ns -
El Q18 X Origem da renda Q6 - 11,014 - 0,038 * 0,286
El Q16 X Experiéncia Q7 - 4,013 - 0,224 ns -
El Q17 X Experiéncia Q7 - 7,725 - 0,042 * 0,246
El Q18 X Experiéncia Q7 - 1,938 - 0,597 ns -
El Q16 X Conhecimento Q8 3,478 - 1 0,062 n.s -
El Q17 X Conhecimento Q8 0,006 - 1 0,940 n.s -
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Tabela 17 — Associacao perfil x efeito isolamento (Concluséo).
Perfil X Efeito Isolamento

Teste V de
Categorias X2 | Exatode | G.L.| p-valor |Sig.| Cramer/
Fisher Phi
El Q18 X Conhecimento Q8 1,377 - 1 0,241 ns -
El Q16 X Investir Q9 - 4,266 - 0,507 ns -
El Q17 X Investir Q9 - 13,739 - 0,013 * 0,314
El Q18 X Investir Q9 - 7,751 - 0,160 ns -

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de independéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 5%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo; (EI): Efeito
isolamento.

Fonte: Dos autores (2022).

Em relacdo a associagdo entre a variavel “origem da renda” [Exato = 11,014; p =
0,038; V2 =0,286], encontrou-se uma associacdo global de 28,6 % entre a origem da renda do
estudante e em optar pela alternativa da questdao Q18 que caracteriza ser sujeito ao viés efeito
isolamento. Foi observada ainda uma associa¢do local negativa entre a categoria “ajuda da
familia” (residuo = -2,8), assim, 0s estudantes que obtém sua renda por meio de ajuda da familia
ndo foram sujeitos ao viés efeito isolamento na Q18 (QUADRO 17).

Para a associacdo entre a variavel “experiéncia”, observou-se uma associacao global de
24,6% entre possuir experiéncia sobre financas/economia e a optar pela alternativa da questao
Q17 que caracteriza ser sujeito ao viés [Exato = 7,725; p = 0,042; V? = 0,246]. Foi observada
também uma associa¢do local negativa para a categoria “uma” (residuo = -2,6), logo, 0s
estudantes que assumiram ter cursado uma disciplina em finangas/economia nao foram sujeitos
ao vies efeito isolamento na Q17 (QUADRO 17).

Quanto a variavel “habito de investir” apresentou-se uma associacao global de 31,4%
entre ser investidor e a optar pela alternativa da questdo Q17 que caracteriza ser sujeito ao Viés
efeito isolamento [Exato = 13,739; p = 0,013; V2 = 0,314]. Foi observada também uma
associacao local negativa para a categoria "renda variavel” (residuo = -2,6) e positiva para a
variavel “ndo sou investidor e ndo pretendo investir” (residuo = 2,4), assim, os estudantes que
sdo investidores em renda variavel ndo foram sujeitos ao viés e 0s estudantes que ndo sdo
investidores e nem pretendem investir foram sujeitos ao viés efeito isolamento na Q17
(QUADRO 17).
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Quadro 17 — Residuo ajustado associacdo perfil x efeito isolamento.

Residuo Ajustado
Associacado Perfil x vieses El Q18 El Q17
Bolsa / Estagio 19 n.a
Ajuda da Familia -2,8 n.a
Origem da Freelancer 1,1 n.a
renda Q6 Trabalho formal -0,6 n.a
Bolsa / Estagio / Freelancer + Ajuda da
- 0,6 n.a
Familia
Qutros -11 n.a
N&o/Nenhuma n.a 0,8
-2,6
Experiéncia Q7 Uma na

Duas ou Trés n.a 16
Quatro ou mais n.a 13
Renda Fixa n.a 0,3
. Renda Variavel n.a -2,6
Habito de . . 03

investir Q9 Negdcio proprio / Empreendedor n.a ;
Pretendo investir futuramente n.a 0,3
Né&o sou investidor e ndo pretendo investir n.a 2,4

Nota: (n.a): ndo se aplica; (EI): Efeito isolamento.
Fonte: Dos autores (2022).

A partir dos resultados apresentados nos Quadros 15 e 17, observou-se para a variavel
“experiéncia” uma associagdo local negativa para a categoria “uma”, evidenciando que os
estudantes que cursaram uma disciplina em financas/economia nao foram sujeitos ao viés efeito
certeza na Q13 e efeito isolamento na Q17. E ainda, para a variavel “conhecimento” uma
associacdo local negativa para a categoria “sim” (QUADRO 16), exibindo que os estudantes
gue assumiram buscar se atualizar/adquirir conhecimento sobre finangas/economia ndo foram

sujeitos ao viés efeito certeza na Q10 e Q11. Logo, ndo rejeitou-se a hipotese 10:

Hipotese 10 — Estudantes com experiéncia/conhecimento prévio em assuntos
financeiros sdo mais propensas a apresentarem menos acentuadamente comportamentos

enviesados.

Os achados obtidos na pesquisa corroboram com outros autores, tais como, Torralvo
(2010), Cotrim (2014) e Sehn (2019), os quais encontraram que as pessoas com experiéncia
prévia ou conhecimento em assuntos financeiros apresentam comportamentos menos

enviesados.
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Em relacdo a hipoteses 11 e 12, ndo foram encontradas evidéncias, de tal modo essas

foram rejeitas:

Hipdtese 11 — Pessoas mais jovens tendem a assumirem comportamentos mais
enviesados;
Hipotese 12 — Pessoas com maior poder aquisitivo apresentam comportamento menos

enviesados.

Ressalta-se que em relagéo a renda, ainda que ndo foram encontradas evidéncias de
associacOes para o poder aquisitivo dos estudantes, foram encontradas evidéncias para a origem
da renda, sinalizando que para a Q14, os estudantes que recebem ajuda da familia ndo foram
sujeitos ao viés efeito reflexdo e os estudantes que obtém sua renda por meio de ajuda da familia
e complementam com bolsa ou estagio ou freelancer, foram sujeitos ao viés (QUADRO 14). E
também, encontrou-se associa¢do significativa para a Q18, sinalizando que os estudantes que
obtém sua renda por meio de ajuda da familia ndo foram sujeitos ao viés efeito isolamento e

efeito reflexdo na Q18 conforme apresentado no Quadro 14 e 17.

5 CONCLUSAO

O presente estudo teve por objetivo, identificar se os vieses efeito certeza, reflexdo e
isolamento estdo presentes na tomada de decisdo financeira dos estudantes (graduandos do
curso de Agronomia e graduados em Agronomia que estdo realizando p6s-graduacdo) de uma
universidade pablica brasileira, e se é possivel observar associa¢fes entre seu comportamento
financeiro, perfil e a possivel existéncia desses vieses em suas tomadas de decisdes.

Para isso, foi realizada uma pesquisa de campo, quantitativa exploratéria-descritiva, por
meio da aplicacdo de uma survey aos participantes. A amostra foi constituida por 140
estudantes, sendo 70 graduandos do curso de Agronomia e 70 graduados em Agronomia que
estdo realizando pds-graduacdo na universidade publica brasileira em questdo. Os dados foram
processados nos softwares Excel e IBM SPSS e analisados por meio de estatistica descritiva,
aplicacdo do teste Qui-quadrado de Pearson de independéncia e aderéncia, teste Exato de
Fisher, analise do coeficiente Phi, estatistica \V de Cramer e Residuo ajustado.

A partir dos resultados, as hipoteses testadas mostraram-se coerentes ao levantamento

teorico. Em relacdo ao efeito certeza, a pesquisa demonstrou que os estudantes da amostra
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apresentaram dar maior importancia aos prospectos que envolvem maior certeza, mesmo que
esses resultem em um ganho menor. O Vviés apresentou-se negativamente associado para 0 sexo
masculino, conhecimento e para experiéncia e positivamente ao feminino, evidenciando que
homens e os estudantes que possuem conhecimento/experiéncia em assuntos financeiros séo
menos sujeitos ao Viés.

Quanto ao efeito reflexdo, encontrou-se que os estudantes sdo avessos a perda, optando
pelo risco em cenarios de perdas. J& em relacdo ao efeito isolamento, observou-se que 0S
estudantes sob situagcbes complexas para simplificar suas escolhas, tendem a desconsiderar
componentes idénticos dos prospectos, dando maior foco nos elementos que os distinguem. O
Viés apresentou-se negativamente associado a experiéncia e ao habito de investir, revelando que
0s estudantes que possuem experiéncia com assuntos financeiros e 0s que investem em renda
variavel sdo menos sujeitos ao Viés.

Achados estes que sugerem a importancia que o conhecimento e a educacéo financeira
exercem na vida dos individuos. Visto que estes revelaram como fatores positivo no auxilio das
pessoas em suas decisdes, proporcionando a elas condi¢bes para tomem melhores decisfes
financeiras e a planejem melhor seu futuro.

Referente as atitudes, crencas e valores dos estudantes ao longo do tempo, também
encontrou-se coeréncia entre as hipéteses de pesquisa analisadas e o referencial tedrico. Foi
observado que a familia € um importante fator no processo de socializacdo financeira dos
estudantes. Os estudantes de familia de maior poder aquisitivo, bem como as quais possuiam o
habito de conversar com eles sobre financas, quando adultos possuem atitudes e habitos
financeiros mais saudaveis. Além disso, observou-se que 0s estudantes que possuem bons
habitos financeiros, possuem menor inseguranga/preocupacao quanto a sua saude financeira no
futuro e apresentam comportamentos menos enviesados. Ressalta-se que ndo foram encontradas
evidéncias para que as hipoteses 6, 11 e 12 fossem aceitas.

Tais implicagdes reforcam a complexidade das decisGes que envolvem os aspectos
financeiros, sinalizando o campo de pesquisa da relagdo do homem com o dinheiro e suas
tomadas de decisdes, como um campo amplo, complexo e multidisciplinar de investigag&o.
Assim, as Finangas Comportamentais, tema recente, sobremodo no Brasil que ainda é pouco
explorado, proporciona uma Vvisdo mais realista as pessoas em suas decisdes econémicas-
financeiras, ao se propor a estudar seu comportamento.

Isto posto, conclui-se que para a amostra estudada, os vieses efeito certeza, efeito

reflexd@o e isolamento estdo presentes na tomada de deciséo dos estudantes, de tal modo que,
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estes ndo agem de forma estritamente racional, sendo suas preferéncias nem sempre amparadas
somente em sua utilidade atribuida. Além disso, os vieses comportamentais em analise
presentes nas escolhas dos estudantes sdo dependentes do sexo, experiéncia/conhecimento
financeiro, origem da renda, experiéncia familiar e referéncias financeiras ao longo do tempo.

Esses resultados contribuem para a ampliagdo ao debate do campo das Financas
Comportamentais por apresentarem o comportamento dos estudantes diante de diferentes
cenarios, observando a presenca dos vieses efeito certeza, efeito reflexdo e efeito isolamento,
bem como o nivel da constatacdo de tais vieses e das associagcdes entre esses e outros aspectos,
como, o perfil dos respondentes e suas atitudes, crengas e valores frente ao dinheiro. Além de
contribuir de forma préatica, como uma iniciativa de trazer para o publico estudado implicacdes
sobre os aspectos comportamentais que podem influenciar em sua tomada de deciséo financeira.
ImplicagBes que proporcionam a eles condigBes e conhecimento para que estratégias de
incentivo aos fatores que impactam de forma positiva seu comportamento sejam tragadas, para
gue tomem melhores decisdes financeiras e menos enviesadas. Logo, contribuindo para uma
melhor satide mental e bem-estar financeiro desses estudantes, pois, mas decisdes resultam em
um mal controle e planejamento financeiro, gerando dificuldades e conflitos as pessoas.

Quanto as limitacGes da pesquisa. A primeira refere-se a universalizacéo dos resultados,
uma vez que esses estdo limitados a populacdo de estudantes (graduandos do curso de
Agronomia e graduados em Agronomia que estdo realizando pds-graduacdo) de uma
universidade publica brasileira. Outra limitagdo encontrada, refere-se a semelhanca do perfil
dos respondentes, a qual pode ter limitado a significancia dos testes estatisticos. O trabalho
também encontrou limitacdo na apuracdo do tamanho da amostra, devido a especificidade do
publico pesquisado.

Para trabalhos futuros, sugere-se a ampliacdo do publico investigado, bem como a
exploracdo dos fatores associados a observacao dos vieses cognitivos nas decisdes financeiras.
Visto que, embora as Finangas comportamentais seja um entre 0s ramos mais polémicos e
recente das financas e que tem despertando o interesse dos pesquisadores no desenvolvimento
de um emaranhado de trabalhos, inclusive de outras areas de conhecimento, trazendo varias
contribuicdes ao campo das Financas, ainda € limitada a discusséo acerca de possiveis fatores,
solucBes, medidas e incentivos publicos para amenizacéo desses vieses.

Fatores tais como, a influéncia da familia no processo de socializagdo econdmico-
financeira, por exemplo. Como ja mencionado, a familia exerce um importante papel nesse

processo sendo encontrado pela presente pesquisa que para o publico estudado a familia
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influenciou de forma positiva seus comportamentos, aprendendo com ela hébitos tais como,
poupar e investir. Entretanto também foi encontrado que os estudantes que conversavam com
a familia sobre financas foram sujeitos ao viés efeito certeza, assim, até que ponto a influéncia
da familia é vista como um determinante positivo para a melhoria do comportamento
financeiro?

Além disso, sedo encontrado que o0s estudantes que possuem conhecimento e
experiéncia em financas/economia foram menos sujeitos aos vieses estudados, questiona-se,
conhecimento/experiéncia de quais assuntos financeiros exercem tal resultado (juros, retorno,
risco, inflagéo, etc)? Assim, sugere que mais pesquisas busquem investigar o impacto que a
educacdo financeira exerce na minimizacdo da ocorréncia desses vieses e na propensdo de

comportamentos financeiros mais saudaveis rumo ao bem-estar financeiro.
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Figura 22 — Matriz sintese dos estudos internacionais (Continua).
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Figura 22 — Matriz sintese dos estudos internacionais (Continua).
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Figura 22 — Matriz sintese dos estudos internacionais (Concluséo).
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APENDICE B — Matriz sintese dos estudos nacionais

Figura 23 — Matriz sintese dos estudos nacionais (Continua).
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Figura 23 — Matriz sintese dos estudos nacionais (Continua).
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Figura 23 — Matriz sintese dos estudos nacionais (Continua).
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Figura 23 — Matriz sintese dos estudos nacionais (Continua).
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Figura 23 — Matriz sintese dos estudos nacionais (Continua).
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Figura 23 — Matriz sintese dos estudos nacionais (Continua).
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tese dos estudos nacionais (Conclusao).
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APENDICE C - Tratamento Estatistico

Tabela 18 — Teste Qui-quadrado vieses.
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Vieses Comportamentais

Categorias X2 G.L. p-valor Sig.
Efeito Certeza Q10 2,324 1 0,128 n.s
Efeito Certeza Q11 0,000 1 1,000 n.s
Efeito Certeza Q12 43,457 1 0,000 *
Efeito Certeza Q13 25,714 1 0,000 *
Efeito Reflexdao Q14 63,114 1 0,000 *
Efeito Reflexdo Q15 2,314 1 0,128 n.s
Efeito Isolamento Q16 33,029 1 0,000 *
Efeito Isolamento Q17 13,829 1 0,000 *
Efeito Reflexdo e Isolamento Q18 9,257 1 0,002 *
Intensidade Efeito Certeza 83,829 3 0,000 *
Intensidade Efeito Reflexéo 73,771 3 0,000 *
Intensidade Efeito Isolamento 60,686 3 0,000 *

Nota: (X?): estatistica Qui-quadrado do teste de aderéncia; (G.L.): graus de liberdade; (*):
significancia estatistica a 1%; (Sig.): significancia estatistica; (n.s.): ndo significativo.
Fonte: Dos autores (2022).
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ANEXO A — Questionario da pesquisa

Figura 24 — Questionario da pesquisa completo (Continua).
Secio 1 - Perfil do participante (Questies Sociodemograficas)

Q1. Voce se enguadmn comao:

L. ( b graduando em agronomia

1. { b graduado em agronomia e pas-graduandgo na UFLA
1.2 Qual curso da pos?

02, al periodo do curso vool esta cursandoe”

Q3. Sexo!
10 b masenling
2_( ) femining

(4 [dade:

05, Qual s renda mensal atual? (somatdrio de toda sua renda, bolsa, mesada, trabalho, freelancer, ete.)
RS poT més,

(M5, Crual a origem da renda:
1. { ) bolsa

20 yaguda da familia

300 b freelancer

4.1 b trabalho formal

500 ) outro:

7. Voce ja cursou alguma discipling (na graduagio e'ou na pos-graduagio) de Finanges/Economia, se
sl quanlas?

Q8. Voot procura adguiric conhecimento e se atualizar sobre  finangas/economia?  (cursos,
especializagio, eventos, influenciadores, livros, eie.)

1.0 ysim

20 ynio

DA Vocé ja investe seu dinheiro de alguma forma?
L. p sim, sou investidor ¢m

2.4 b pretenda investir futuramente

3.0 ) ndo sou mvestidor ¢ ndo prefende investir

Secdo 2 - Teoria do prospecto: Vieses comportamentais

OO, OQual das dwas altermativas vocé prefere?

L. ( p 33% de chances de ganhar 523500, 66% de chances de ganhar $2400 ¢ 1% de chances
de ganhar &0

200y 100% de chanees de ganhar 32400

11, Qual dus duss alternativas voce prefere?
L. b 23% de chances de ganhar 32500 ¢ 67% de chances de ganhar 20
2 () 34% de chances de ganhar 32400 ¢ 66% de chances de ganhar 30

12, Qual das dwas allermativas vocé prefiere?
L. b Bi¥4 de chances de ganhar 34000 ¢ 20% de chances de ganhar 30
20 b 100% de chances de ganhar 33004
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Figura 24 — Questionario da pesquisa completo (Continua).

(3 Cual das duas alternativas vocé prefere?
B.{ p 20% de chances de ganhar 34000 ¢ 80% de chances de ganhar 50
A 125% de chances de ganhar 36k ¢ 75% de chances de ganhar S

44, Ounl das duas alternativas vocé prefere?
1.0 1 80% de chances de perder S4000 & 200 de chances de perder %0
200 1 1005 de chances de perder L O]

3. Qual das duss alternativas vocé prefiere?
101 20% de chances de perder S4000 ¢ 80%% de chances de perder %0
2, (1 25% e chances de perder 3000 ¢ 75% de chances de perder S0

6. Considere um jogo de dois estigios. Mo primeiro estigio, existe una probabilidade de 73% de que
o jogo termine sem que vocd ganhe nada @ uma probabilidade de 23% de que se mova ao segundo
eatigio. Se vocd atingir o segundo estdgio, vocd pode escolher entre as aliemnativas a seguir. Observe
que i escolha deve ser feitn antes do inicio do jogo:

1. ( ) 80% de chances de ganhar 34000 ¢ 20% de chances de ganhar 50

200 1 100% de chances de ganhar 33000

17, Abkern dos recursos que vooé possul, vood receben mais RELO0D, Agora, vocé deve escolher entre
a5 altemotivas & seguir:

1.1 1 50% de chances de ganhar 31000 ¢ 50% de chances de ganhar 30

200 ) 100% de chances de ganhar 5500

18, Além dos recursos que vood possul, vocd receben mais RE2.000, Agorn, voce deve escolher entre
as albermativas & seguir:

1,01 50% de chances de perder 51000 ¢ 50%% de chances de perder 50

2,01 1061%5 e chances de perder S5

Secio 5 - Comportamento Financeiro
3.1 Atitwdes, crengas ¢ compartamentos frente ao dinheira ne PARSADCY
Q19 Quando erianca, qual era a sifuagdo financeira da sua familia? Sendo, | muito pobre ¢ 5 muito rica:

| 2 1 4 5
) L) il i) i)

miuito pobre Pobre midin rica Imuito Fica
20, Conm que frequéneia sees pas discutiom sobre fnangas com vocd T Sendo, 1 nunca e 5 sempre;

| 2 3 4 5
[ (1 () (I L

T raramente Ocasionalmente  frequentemente semipre
3.2 Atitudes, crengas ¢ compartamentos frente a0 dinheire no FUTURC

Q21 Em que medida voed se preccupa com: Perder sua renda? Sendo, 1 nenhuma preocupagio ¢ 3
aramnde prescupagio:

I 2 i 4 5
11 (1 [ [ [
LA me paramente me  ocasiomalmente frequenterente SEMARE e

preseupn pregeupo I NS A T PrEaCup precEup
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Figura 24 — Questionario da pesquisa completo (Conclus&o).

22, Em que medida vocé se preocupa com: Mao ser capaz de fazer as contas fecharem®? Sendo, 1
nenhuma preocupagio ¢ 5 grande preocupagio:

1 2 i 4 5

i) ) () i) i)
MUNGE e raramente me  ocasionalmente  frequentemente Sempre me
preocupo preocupo mE Prencup Me Preocupo Preceupo

Q23 Em que medida vocé se prescupa com: MNéo ser capaz de poupar para quando ficar mais velho?
Sendo, | nenhuma preccupagio € 5 gramnde preccupagdo:

I 2 3 4 3

(] Lh i) (] 0
nunea me raramenic me  ocasionalmente frequentemente SEMpre me
Preocupo preccupo M Precup me Preccupo Preocupn

3.3 Atitudes, crengas e comportamentos frente ao dinheiro no PRESENTE

024, Assinale os comportamentos que vocé aprendew com seus familiares (pais, avds, primos, 1ios) a
respeite do dinheire ¢ que ainda maniém esse comporamente até ¢ presente momento:

) Gastar

} Dhoar

} Poupar

¥ Investir

} Apostar logar
b Desperdigar

b Negociar

} Dividir

() Presentear

1 () Economizar
11 { ) Menhuma das opghes

e =

-
e, i g o

25, Sew dinheiro & suficiente para terminar o més?
{ }=sim
{ ) niio

26. Woud costuma poupar (deixar de gastar para guardar dinheiro)?
{ b sim, guardo dinheino wodos os meses

{ ¥ sim, as vezes guardo, mas nito todos o5 meses

{ )} nio

27, Suponha que seu dinheire ndo scja suficicnte para cobrir seus gastos em determinado més, o que
voce fana?

{ ) Empréstims bancirio

{ ) Empréstimo com amigos, parentes ou conhecidos
{1 Yenda de atives (mdvels, wensihios, eletronicos, ele)
{ ) Obter renda extra (trabalho informal, freelancer)

{ ) Outre

Fonte: Adaptado de Kahneman e Tversky (1979); Rubinstein (1980), apud Furnham (1984);
Meirelles (2012).
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ANEXO B - Parecer do Comité de Etica em Pesquisa (CEP)

Figura 25 — Parecer do comité de ética em pesquisa (Continua).

UNIVERSIDADE FEDERAL DE Plotoformo
LAVRAS %’W‘

PARECER CONSUBSTANCIADO DO CEP

DADODS DO PROJETO DE PESQUISA

Titulo da Pesquisa: FINAMGAS COMPORTAMENTAIS: estudo dog vieses, aliludes, crencas & valores am
dacisbes financeiras de estudantes de agronomia e pos-graduandos em uma
universidade piblica brasileira

Pesquisador: KARIMNA KELEM DA CRUZ

Area Tematica:

Werslo: 2

CAME: 5233092150000 5148

Instituicaio Proponente: Linivarsidade Federal de Lavras
Patrocinadar Principal: Financiameanto Praprio

DADOS DO PARECER
Humero do Parecer; 5106755

Apresentacao do Projeto:

Ag decsbes que ervalvem aspectos linanceirogs 580 complexas considerando que o dinhairo

tem warios significados & mdltiples repeesentacies as quals vardam de pessoa para pessoa & entre
culturas, Tal complexidade tem despertado o inberesse dos pesquisadores em nvestigar as
atitudes e comportamentos das pessoas com relacio ao dnhelra e suas escolhas financelnas,
Diignie da importancia do tema. almajando a confribuigio ag campo de Finangas
Comportamentais e Psicologia Econdmica, o presenle Irabalho tem pos objelive idenliticar se

oz wieses Efeito Certeza. Efeiio Reflexao e Efeito |zolamenio estao presentas na iomada de
decigin linanceira dos alunos (graduandos do cursa de Agronomia & gradusdes em Agranomia
que astio realzands pde-graduacie) de uma universideds plblica beaslielra, @ g8 é possivel
obsarvar associagoes enire seu comportamento financairo, perlil & a possivel exisiéncia desses
Yieses em suas tomadas de declsbes. Para lsso, propie-se uma pesquisa de campa, quantitative
axpigratdria-gescritiva, por meio da apScacao de survey aos estudantas, Os dados colelados
sk processados @ analisados nos selwares Excel e IBM P55, para a inlerprefacio das
raspostas @ andkse de possiveis associagbes. Em sintase, entende-se gua este trabalho pode
confribuir de dlerenias lormas: leofcamente oom ¢ camps das Finangas Compartamenais por
ravisar ¢ campo de pesquisas da tematica, apresentando os principas achados dos estudos
naconas @ inlernacionais; de forma pratica, coma uma iniciativa de frazer para o poblico os

Emderegn:  Campus Uniersitdng Cx Postal 3037

Bairrs: PRPDOER CEP: 47 200-500
UF: M3 Muriciple:  LAVRAS
Teletone: |35)5809.5152 Esmall: coop.nirbec@ulla

P e 7 b 94
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Figura 25 — Parecer do comité de ética em pesquisa (Continua).

UNIVERSIDADE FEDERAL DE
LAVRAS o™

Cominuaghs oo Parscer: 5,106 798

aspactos comportamentais que podem influanciar na tomada de decisao financeira

proporcgnando melhores condighes pany esses lomem Suas decisdes com maior propriedade &;
contribuir para wma melhor salde mental, seguranga & bem-estar financeiro A5 pess0as,
corsequeniermenie uma mehor quakdade de vidka. Pois mds decisies resultam em um mal

controle financeiro, geranda dificuldadas e conféos &5 pessoas.

Objetive da Pesquisa:

I - QBEJETIVOS

Identificar se os vieses efelto carteza, reflexéo e molaments estéo presentes na tomeda de decisin
financeira dos estudantes (graduandss do cursa de Agranomia ¢ graduados em Agronamia que eslan
reallzando pos-graduagdo) de uma universidade pdblica brasileira, e se & possivel obserar associaghes
antre sau compadamants inanceiro, padil @ a possivel sastincia desses vieses em suas lomadas de
decsies

Avaliagio dos Riscos e Benelicios:

W - RISCOS ESPERADOS

Tersh em visla o6 cuidsdos lomadas pelos pesquisadones Gom relacio &0 questiondnio @ demais
procedimentos da pesquisa, assegura-se os MINIMOS riscos ao pariicipante, os quals podem estar
ralacipnados ao cansagh ou aborrecemento &0 respondar o5 guaslionarios & em dltimao nivel a possivel
aleragia na autcestima provocada pela evocagdo de memorias. Esses rlscos poderfo ser minemizados
ascalhendo um horario tranguilo para responder os quasticnarios & ter em menls gue esse quashicnario,
e mamenlo algum, Tard a idenfilicacio do respondente.

W1 - BENEFICIOS

A paricpacho na pesquisa & otaiments voluntdng, ndo sendo contedidos &0 (a) respondente quaismes
incentivos finencelros. Entretanta, as resultzdos da pesquisa podem ajudar em wm malor entendimeanio de
wiesas g comportamentos que interferem na tomada de decisio dos paricipantas conlribuindo para
rmielhones julgamentos em suas declstes. Consequentements, possibilitando a redugio de ermos,

Enderego:  Campus Universiine Cx Postal 3037

Baira: PRFODOER CEF: 37.200-900
UF: k3 Mumicipio: LAVRAS
Telelone:  |353859-5152 Esmall: coep.ninbecg@ulla
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Figura 25 — Parecer do comité de ética em pesquisa (Continua).

KBoa ™

UNIVERSIDADE FEDERAL DE

LAVRAS

Cominuarhs o Parscer: 510678

confliles

& perdas linanceiras resullanies de uma decisde iracional, proporcionando a eles de lal moda, melhor
=alde mantal e bem-estar fmanceiro.

Comentarios e Consideragoes sobre a Pesguisa:

FIMANCAS COMPORTAMENTAIS: esiudo dos vieses, alitudas,

creng;as & valores am

decsbes financewas de eshudantes de

agronomia & pas-graduandos em uma universidade pablica

brasilaira

Consideracoes sobre os Termos de apresentacdo obrigaldria:

Foram apresentados

Recomendaches:

de coma preconiza este Comié.

MEo b recomendaghes
Conclusdes ou Pendéncias e Lista de Inadequacies:

Mo hi pendencias

Consideracoes Finals a critério do CEP;

Este paracer fol elaborado baseado nos documentos abalxo relaclonados:

Tipo Documento Arquivo Pogtagem Autar Shuagio

Intormacies Basicas| PE_INFORMALDOES BASICAS DD P Ddi11/2021 Aceito

| do Projaio ROJETE 1834377 pdf 13031

Ciutros carta_Resposia_Karina,pdf 04112021 |KARMA KELEM DA | Aceito
11:24:33  |CRUZ

Outros cometarios_eticos Kadna wersao pdf 04/11/2021 |KARIMA KELEM DA | Aceito
a2 FHLLE

TCLE/ Termos da | TOLE_Karna_wersan2.pdf 04112027 |[KARMA KELEM DA | Acaito

Assentimanto | 11748 |CRUZ

Juslifcalve de

Frojelo Delalhada ) | projelo_disserlacas kanne_versao2 pdl | 0401 112021 | RARINA RELEM DA | Aesito

Brochura 11706 |CRUZ

r — =
Cranograma Angxo_cronagrama_versao?, p 04112021 [KARIMA KELEM DA | Acsito

Endersgo: Campus Unkersitdne Cx Postal 3037

Baira;  FRPACOER CEP:  37.200-900
UF: 813 Mumigipio: LAVEAS
Telefone: |35|3829-5182 E-miall:

coap.ninbec@ulla o
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Figura 25 — Parecer do comité de ética em pesquisa (Conclus&o).

o ™

UNIVERSIDADE FEDERAL DE

LAVRAS

Comimuaghs da Parscer 5106798
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Cronagrama R0 _EA0nagrarma_versan2, pal 11:42:08  [CRELZ Acgito
[Cutros COMEMNTARIOS_ETICOS _Karina pdf D410iz021 |KARINA RELEM DA | Aceito
212720 [CRUZ
Projeto Detalhado ¢ | ProjetoDeDissertacackannaCruz. pdt D202 |HARIMA KELEM DA | Aceito
Brachira 21:24:41 CHLZ
r — S —
Declaragcho de declaracad pesquisadones pol D4 O2021 |KARINA KELEM DA Aceilo
| Pesquisidoras I gligde JORLE
TCLE ! Termos de | TCLE Harima_crue. pdi D420z [KARIMA KELEMN DA | Aceito
Assentimento | 294715 |CRUZ
Justibcabva de
Daclaragao da AulorizacanPRPG_Karina,pdf 041072021 | KARINA KELEM DA | Acaito
Instibuigéo & 291551 [CRUZ
 Infrgsiniiurs
Daclaragan da AutorizacaoPrgkerma. pdf 0402021 [KARMA KELEM DA | Acsito
Instibuigan & 211626 |CELZ
 Infragstrutura
Cronograma Anexo_ceonograma.pdf 04M10/2021 | KARIMNS KELEM DA | Aceito
21:11: HLLS
Falha ds Rosio FolhalywsRosto_Karna pdl D4 0f2021 [ KARIMA KELEMN DA | Acaito
21409:36 [CRUZ
Situacao do Parecer:
Aprovada
MNecessita Apreciacho da CONEP:
Mam
LAVRAS, 16 de Novambro de 2021
Assinado por:
ALCINELA DE LEMOS SOUZA RAMOS
{Coordenador|a))
Enderspo: Campus Universiams Cx Postal 3037
Baire: PRPSGOER CEF: 37.200-900
LIF: 840 Munmiipio: LAVRAS
Teletone: |35)3829 5182 E-mall: coap.ninbecEullalor
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Fonte: Plataforma brasil (2022).



