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RESUMO

Para obter uma compreensdo mais profunda das motivagdes por trds das decisdes de
investimento individuais, considerando a perspectiva da teoria do Big Five Model (extroversao,
socializagdo, conscienciosidade, neuroticismo, abertura a novas experiéncias), o objetivo deste
estudo ¢ investigar como os tragos de personalidade e o nivel de educagdo financeira do
investidor estdo associados com a sua tomada de decisdo financeira sobre investimentos. Para
tanto, aplicou-se um questiondrio que mensuraram o perfil sociodemografico, a atitude
financeira, o comportamento financeiro, o conhecimento financeiro, os tragos de personalidade
e as decisdes de investimento dos servidores publicos da Prefeitura Municipal de Uberlandia.
Como principais achados, verificou-se que tanto os tragos de personalidade quanto os
componentes da educagdo financeira (atitude, comportamento e conhecimento) estdo
associados as decisdes de investimento. A abertura a experiéncia mostrou relagao positiva com
investimentos em renda varidvel e imoéveis, enquanto o neuroticismo associou-se a
diversificacdo da carteira, sugerindo uma postura mais cautelosa. A extroversdo, por sua vez,
teve efeito negativo sobre a alocagdo em ativos de maior risco. Em relagdo a educagao
financeira, atitudes mais proativas estiveram ligadas a diversificacdo e a busca por ativos mais
arrojados, enquanto comportamentos financeiros estruturados indicaram preferéncia por
imoéveis. O conhecimento financeiro, embora com efeitos menos significativos, contribuiu para
estratégias mais diversificadas. Os resultados reforgam que as decisdes financeiras nao
dependem apenas do conhecimento técnico, mas também de fatores comportamentais e
psicologicos, ressaltando a importancia do autoconhecimento ¢ da educagdo financeira para
escolhas mais conscientes e alinhadas aos objetivos individuais.

Palavras-chaves: Educacao financeira; Personalidade; Tomada de decisao de investimento.



vi

ABSTRACT

To gain a deeper understanding of the motivations behind individual investment decisions,
considering the perspective of the Big Five Personality Model (extraversion, agreeableness,
conscientiousness, neuroticism, openness to experience), the objective of this study is to
investigate how personality traits and financial education levels of investors are associated with
their financial decision-making regarding investments. To this end, a questionnaire was applied
to measure the sociodemographic profile, financial attitude, financial behavior, financial
knowledge, personality traits, and investment decisions of public servants from the
Municipality of Uberlandia. Key findings revealed that both personality traits and components
of financial education (attitude, behavior, and knowledge) are associated with investment
decisions. Openness to experience showed a positive relationship with investments in equities
and real estate, while neuroticism was associated with portfolio diversification, suggesting a
more cautious approach. Extraversion, on the other hand, had a negative effect on the allocation
to higher-risk assets. Regarding financial education, more proactive attitudes were linked to
diversification and seeking riskier assets, while structured financial behaviors indicated a
preference for real estate. Financial knowledge, although with less significant effects,
contributed to more diversified strategies. The results emphasize that financial decisions depend
not only on technical knowledge but also on behavioral and psychological factors, highlighting
the importance of self-awareness and financial education for more conscious choices aligned
with individual goals.

Keywords: Financial education; Personality; Investment decision-making.
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1. INTRODUCAO

Esta secao contextualiza o tema abordado, apresenta a questao-problema e os objetivos

da pesquisa. Além disso, discute a justificativa, relevancia e possiveis contribuigdes.

1.1 Contextualizacido

O aumento na complexidade dos instrumentos financeiros trouxe desafios para os
individuos, que agora precisam analisar produtos financeiros mais sofisticados no momento de
tomarem as suas decisdes de investimentos. Dessa forma, surgem dividas se as pessoas estao,
adequadamente, preparadas para tomarem decisdes financeiras informadas, o que inclui tanto
possuir um nivel adequado de educagdo financeira quanto lidar com as suas emocgdes para
compreender os componentes essenciais dos planos de investimentos (Lusardi, 2008; Silveira,
2022). Nesse ambito, identificar como as pessoas tomam decisdes no campo dos investimentos
e de que forma os mecanismos de geracao de riqueza funcionam, ¢ relevante para a manutengao
de um padrdo de vida consistente para a sociedade (Cabrera-Paniagua; Rubilar-Torrealba,
2021).

A caréncia de conhecimento, frequentemente, impede que os brasileiros interessados
em investir alcancem os seus objetivos financeiros (Couto; Maracaja; Machado, 2022). Nesse
contexto, tem sido debatida a relevancia da educacdo financeira e as suas consequéncias tanto
a nivel social quanto economico em todo o pais (Amorim et al., 2018).

Apesar do crescimento da relevancia da educagdo financeira, Silva e Novais (2021)
questionam como tomar decisdes financeiras prudentes sem equilibrio emocional e
compreensdo das necessidades reais. As autoras sugerem que o conhecimento da psicologia e
da economia comportamental pode ajudar a esclarecer esse desafio, destacando a interconexao
entre a gestdo financeira, autocontrole e autoconhecimento. Portanto, infere-se que gerir os
recursos financeiros, exercer o autocontrole e possuir um entendimento profundo de si mesmo
estdo interligados.

Assim, considera-se que as escolhas de um individuo sdo influenciadas por diversos
fatores, que podem ser divididos em duas categorias principais: os fatores externos, que
englobam o ambiente e o contexto social nos quais o investidor se encontra; e os fatores
internos, que se referem as caracteristicas psicologicas e demograficas (Bajo; Cecchini; Oliver,

2023). Silveira (2022) corrobora ao explicar que, ao considerar os varios aspectos subjetivos



que podem influenciar o comportamento financeiro, destaca-se a importancia dos fatores de
personalidade dos individuos.

A psicologia avalia a personalidade por meio de testes e relatos de observadores que
descrevem diferentes facetas do individuo, sendo o modelo dos Big Five Model uma das
principais referéncias nesse campo (Goulart e al., 2022). O Big Five Model, também conhecido
como Modelo dos Cinco Grandes Fatores, destaca-se como um importante modelo utilizado na
compreensdo da personalidade humana (Costa; McCrae, 1992). Por conseguinte, ¢ bastante
estudado e reconhecido na literatura sobre personalidade e se destaca por sua aceitagdo entre
pesquisadores e por ajudar a entender melhor as diferencas individuais (Feher; Vernon, 2021).

Os cinco grandes tragos de personalidade sdo: Abertura a Experiéncia, Consciéncia,
Extroversao, Amabilidade e Neuroticismo (Borghans et al., 2008). O Big-Five ¢ um modelo
relevante, visto que, de acordo com os cinco grandes tracos de personalidade, cada pessoa tende
a ter reacdes diferentes a mesma situacdo (Cabrera-Paniagua; Rubilar-Torrealba, 2021).

Nesse ambito, conjectura-se que as caracteristicas da personalidade influenciam uma
pessoa em relacdo ao dinheiro, impactando a sua disposi¢do em assumir riscos, a habilidade
para poupar ¢ investir, além da sua capacidade de resistir a impulsos de consumo. De modo
especifico, os tragos como conscienciosidade e extroversdo, por exemplo, podem estar
correlacionados a uma maior disciplina financeira e disposi¢ao para buscar informagdes sobre
finangas (Brito; Silva, 2024).

Por ser uma area de conhecimento relativamente recente, ainda ha muito a ser
descoberto sobre os impactos dos cinco grandes tracos em diversos contextos, em outras
palavras, o conhecimento sobre como as perspectivas intuitivas afetam as decisoes individuais
e a influéncia de certos eventos na tomada de decisdo ainda € limitado (Ramos ef al., 2023).
Assim, nota-se a lacuna para a realizagdo de mais pesquisas que visem identificar como a
tomada de decisdo de investimentos pode ser afetada tanto pelo nivel de educagdo financeira

quanto pelos tragos de personalidade dos individuos.

1.2 Problema de Pesquisa, Objetivo geral e especificos

Considerando o crescimento da importancia da educagdo financeira para a gestdo das
finangas pessoais e conjecturando que os fatores de personalidade t€ém o potencial para
influenciar as decisdes financeiras, o presente estudo visa responder ao seguinte problema de
pesquisa: Como os tracos de personalidade e a educacio financeira estao associados com

a tomada de decisao financeira sobre investimentos?



A literatura destacou a presenca de diversos fatores que podem afetar a tomada de
decisdo financeira, os quais incluem tanto aspectos internos quanto externos ao individuo, como
incentivos institucionais, capacidade cognitiva e psicoldgica, personalidade, género, renda,
nivel de escolaridade, idade, cor, qualidade e confiabilidade das informagdes, bem como o
contexto em que as decisdes sdo tomadas (Cruz; Brito; Carvalho, 2023).

Para obter uma compreensdao mais profunda das motivagdes por tras das decisdes de
investimento individuais, considerando a perspectiva da teoria do Big Five Model (extroversao,
socializagdo, conscienciosidade, neuroticismo, abertura a novas experiéncias), o objetivo deste
estudo é investigar como os tracos de personalidade e o nivel de educacio financeira do
investidor estao associados com a sua tomada de decisio financeira sobre investimentos.

Para atender este proposito, foram tragados os seguintes objetivos especificos:

a) mensurar os niveis de educacao financeira dos individuos;

b) identificar as caracteristicas dos cinco grandes tragos de personalidades em cada
respondente;

c) identificar como o nivel de atitude financeira, de comportamento financeiro e de

conhecimento financeiro estdo associados com a forma como as pessoas realizam as suas
escolhas de investimentos; €
d) averiguar como cada traco de personalidade est4 associado com a forma como

as pessoas tomam as suas decisoes de investimentos.

Os respondentes da pesquisa referem-se aos servidores publicos municipais que ocupam
cargos de nivel superior na Prefeitura Municipal de Uberlandia. Tal amostra ¢ relevante por
englobar individuos com nivel educacional, experiéncias profissionais e remuneracao que lhes

permitam realizar investimentos com regularidade.

1.3 Justificativa, relevancia e contribuicées da pesquisa

A pesquisa justifica-se por tentar compreender o comportamento das pessoas ao
tomarem decisdes financeiras de investimentos, partindo da premissa de que os investidores
individuais estdo desempenhando um papel crescente no mercado financeiro brasileiro. De
acordo com Dias e Bispo (2022), os cidaddos estdo em busca de respostas para questdes como
qual ¢ a melhor opcdo de investimento considerando a sua situac¢do financeira e como podem
obter retornos financeiros mais significativos. Sendo assim, esses mesmos autores reforcam que

a promoc¢ao da educacdo em financas pessoais, especificamente no campo das finangas



comportamentais para orientar as decisdes de investimento, exige a realizacdo de estudos
destinados a compreender o perfil das pessoas e sua disposi¢do para investir.

Diante do aumento do interesse das pessoas na realizacdo de investimentos, do
fortalecimento do mercado financeiro brasileiro, da introdu¢ao de conceitos de educacao
financeira no contexto da sociedade do pais e do crescimento do interesse na identificacdo dos
potenciais efeitos psicologicos nas tomadas de decisdo de investimentos, considera-se que esta
pesquisa apresenta trés contribui¢des principais. A primeira ¢ investigar e estimular discussoes
académicas sobre a influéncia dos tragos de personalidade no processo de tomada de decisdes
financeiras, considerando o nivel de educagdo financeira. Brito e Silva (2024) enfatiza que essa
abordagem busca aprimorar a compreensao dos fatores psicoldgicos que impactam a aplicagao
da educacdo financeira, oferecendo ideias para orientar estratégias educacionais e intervengdes
voltadas a promog¢ao de uma satde financeira mais so6lida e resiliente.

A segunda contribuicdo ¢ o fortalecimento de pesquisas interdisciplinares entre
psicologia e finangas comportamentais. Especificamente, espera-se que os resultados do
presente estudo ndao apenas complementem as pesquisas anteriores, tais como a de Tavares
(2020), mas também contribuam para a formulagdo de politicas publicas mais condizentes com
arealidade da populagdo brasileira, visto que as caracteristicas psicologicas, tais como o0s tragos
de personalidade, ainda s@o pouco consideradas por pesquisadores e formuladores de politicas
publicas.

Por ultimo, a terceira contribuicdo refere-se a possibilidade de os achados do estudo
auxiliarem os consultores de investimentos e responsaveis por politicas financeiras a atrair
pessoas para participarem de atividades de investimento, adaptando as suas metodologias
conforme os tragos de personalidade e comportamentos de risco individuais, a0 mesmo tempo
em que promovem a educagao financeira (Sadiq; Khan, 2019). Ou seja, a inclusdo de tracos de
personalidade em um modelo de decisdo de investimento pode permitir a criagdo de diferentes
perfis de investimento, que podem ser ajustados conforme as condi¢gdes de mercado, tornando
a estratégia mais flexivel e adaptavel (Cabrera-Paniagua; Rubilar-Torrealba, 2021).

Na proxima secdo € construida a base teodrica inerente as tematicas abordadas neste
estudo, sendo as principais: finangas comportamentais, educacdo financeira, personalidade e
fatores da personalidade: The Big Five model, e o traco de personalidade e a decisdo de

investimento.



2 REFERENCIAL TEORICO

Esta secdo, dividida em cinco partes, apresenta fundamentagao teorica da pesquisa com
o objetivo de fornecer uma base so6lida para os resultados. S3o expostos aqui os conceitos,
teorias e estudos relevantes que sustentam e enriquecem a pesquisa. Inicialmente, exploram-se
os conceitos de finangas comportamentais, que investigam como os comportamentos € emogoes
afetam as decisdes financeiras. Em seguida, aborda-se a importancia da educagao financeira,
destacando a compreensao de conceitos e praticas financeiras essenciais. Também ¢é
demonstrada a influéncia da personalidade, por meio do Big Five Model, para examinar os
principais aspectos da personalidade. Finalmente, discute-se como esses tracos de
personalidade podem influenciar as decisdes de investimento, enfatizando a relevancia de

considera-los ao planejar estratégias financeiras.

2.1 Educacio Financeira e tomada de decisdes financeiras

Para iniciar a exposi¢do, esta subse¢do apresenta alguns conceitos utilizados sobre a
educacdo financeira, a fim de elucidar o entendimento. Segundo Tavares (2020), para uma
compreensdo mais abrangente da educacdo financeira, ¢ necessario analisar as diferentes
dimensdes que a constituem. Além disso, De Souza (2023) enfatiza que a educacdo financeira
¢ uma ferramenta importante para o individuo, a sociedade, o mercado financeiro e a economia
como um todo.

A educagdo financeira emergiu como destaque e se torna cada vez mais relevante em
um mundo onde as habilidades financeiras sdo indispensdveis para o sucesso pessoal e
econdmico (Brito; Silva, 2024). No entanto, Silveira (2022) explica que o termo “educagdo
financeira” foi mencionado pela primeira vez na literatura em 1.905, no livro de Ellen Richards,
uma pioneira do movimento de economia doméstica e fundadora da American Home Economic
Association, estabelecida em 1.909 nos Estados Unidos.

Desde entdo, a educagdo financeira recebe atengdo de diversas empresas bancarias,
agéncias governamentais, grupos de interesses comunitarios € de consumidores, bem como
outras organizagdes (Braunstein; Welch, 2002). Portanto, percebe-se que, enquanto o mercado
de servigos financeiros tem se tornado complexo e altamente especializado, cresce na mesma
proporcao a importancia para os individuos de saberem a gestdo de suas financas de maneira

eficiente. Assim, como reforcam Braunstein, Welch (2002), os consumidores necessitam ter



conhecimento pratico dos conceitos financeiros, assim como de ferramentas importantes para
tomarem decisdes que sejam mais vantajosas para o seu bem-estar econdmico.

Por outro lado, apesar do aumento do interesse e da preocupagao em relagdo a educagao
financeira dos investidores individuais, hd ainda uma lacuna significativa no conhecimento
sobre como ela influéncia a diversificagdo das carteiras de investimento e quais aspectos
explicam o comportamento dos investidores nesse contexto (Abreu; Mendes, 2010).

Destaca-se que uma questdo central na economia ¢ determinar se os mercados
financeiros sdo eficientes, ou seja, se eles incorporam toda a informacao disponivel e se ajustam
imediatamente a medida que novas informagdes surgem (Bird; Du; Willett, 2017). Posto isso,
¢ importante educar e informar a sociedade brasileira, capacitando-a a tomar decisdes
conscientes em relacdo aos seus investimentos (Rodrigues; 2012). Assim, as pessoas
informadas ajudam a criar um mercado mais competitivo e eficiente (Braunstein; Welch, 2002).

Nota-se a relevancia dos conceitos financeiros no processo de tomada de decisdo, mas
o que seria a educacdo financeira? A Organisation For Economic Cooperation and
Development (OCDE), em 2013, a descreve como o processo pelo qual consumidores e
investidores financeiros aprimoram seu entendimento sobre produtos financeiros, conceitos e
riscos, e, por meio de informagdes, instru¢do e/ou aconselhamento objetivo, desenvolvem
habilidades e confianca para se tornarem mais conscientes dos riscos e oportunidades
financeiras, fazerem escolhas assertivas, saberem onde buscar ajuda e tomarem outras agdes
eficazes para melhorar seu bem-estar financeiro.

Sendo assim, a educacdo financeira, conforme estabelecido na recomendagdo sobre
principios e boas praticas para educagdo e conscientizagdo financeira divulgada pela direcao de
assuntos financeiros e empresariais da OECD (2005), ¢ a capacidade dos consumidores e
investidores de gerenciar as diversas op¢oes de produtos de investimento disponiveis no
mercado e os riscos associados a eles.

Pesquisadores, tais como Roquete, Laureano e Botelho (2014), elucidam que a educagdo
financeira tem sido objeto de investigacdo na literatura, resultando em uma diversidade de
interpretagdes, mas que, apesar da auséncia de uma definicdo precisa, as concepgdes
apresentadas sdo consistentes. Huston (2010) define a educagdo financeira como o nivel de
compreensdo e utilizagdo que um individuo tem em relacdo as informagdes sobre finangas
pessoais.

Essa defini¢do elucida a necessidade de promover um aprendizado dinadmico, que
acompanhe as demandas e mudancas do mercado financeiro. Portanto, o que se aborda na

educagdo financeira deve ser dindmico, demandando atualizagdo e revisdo continua para



garantir sua assimilacdo pelos participantes e deve contemplar algumas atividades relacionadas
a busca de informagdes e orientacdes, sobre: i) disponibilidade de produtos e servigos
financeiros em comparagdo com ativos tangiveis; ii) acesso a bancos de dados, fontes de
informacao e opinides sobre a situagdo presente e futuras tendéncias; iii) identificagdo de
conflitos de interesse na esfera financeira; iv) conhecimento do sistema de protecdo ao
consumidor financeiro e, principalmente, formas de acessar profissionais ou institui¢des para
fins preventivos ou corretivos (Pereira; Cavalcante; Crocco, 2019).

Porém, apesar da importancia dada ao conhecimento financeiro, estudos como o de
Lusardi (2008), realizado nos Estados Unidos da América, mostrou que o baixo nivel de
educacdo financeira é enorme no contexto da populacdo norte-americana, sendo
particularmente aflorado entre grupos demograficos especificos. Ademais, o estudo apontou
que, apesar desses baixos niveis de educacdo financeira, poucas pessoas contavam com a ajuda
de especialistas ou consultores financeiros para tomar decisdes de poupanca e investimento.

Os estudos encontrados sobre educagdo financeira, tais como o de Costa ¢ Miranda
(2013), enfatizam, principalmente, a relacao entre renda e riqueza, bem como a relagao entre
nivel educacional e renda, bem como, ressaltam a importancia do conhecimento financeiro nas
decisdes econdmicas e financeiras tomadas ao longo da vida dos individuos. Os principais
achados de Costa e Miranda (2013) apontam que existe influéncia expressiva da educagao
financeira sobre o percentual de poupanga individual, controlando-se as demais variaveis do
modelo.

Tang e Baker (2016) analisaram dados dos Estados Unidos para investigar o
comportamento financeiro, com foco em poupanga, investimentos em ativos de risco,
gerenciamento de crédito e conhecimento financeiro, bem como conceitos sobre diversificagdo
de riscos, taxa de juros, inflagdo, titulos e hipotecas, conforme abordado nas pesquisas de
Lusardi e Mitchell (2008, 2011) e Lusardi, Mitchell e Curto (2010).

Silva et al. (2017) conduziram uma pesquisa no meio académico e revelaram que o nivel
de conhecimento financeiro ndo estd, necessariamente, relacionado ao grau de escolaridade,
visto que os resultados demonstraram que os entrevistados com diferentes niveis de
escolaridade tiveram desempenhos semelhantes em questdes especificas sobre educagdo e
conhecimento financeiro. No entanto, aqueles que se autodeclararam mais educados
financeiramente tendiam a ter um grau de escolaridade mais elevado.

Outros estudos, como o de Marciano e Medeiros (2022), trazem preocupagdes sobre o
resultado de pesquisas encontradas, uma vez que demonstram que a populagdo, de uma forma

geral, ndo apresenta conhecimentos basicos para tomada de decisdes sobre financas,



significando que a ineficiéncia nas decisdes financeiras permite uma fragilidade do cenario
econdmico e social, considerando que se os individuos ndo tem conhecimento financeiro, eles
tendem a apresentar dificuldades em administrar seus recursos, planejar sua aposentadoria, ou
mesmo contratar produtos e servigos financeiros.

A partir dessa contextualizacdo, derivou-se a hipotese relacionada a educagdo

financeira;

Hi: A educacio financeira esta associada com a tomada de decisdes financeiras

sobre investimentos.

Além da importancia da educagdo financeira que desempenha um papel essencial na
tomada de decisdes financeiras, em um cenario econdmico complexo, esse conhecimento visa
garantir maior estabilidade e bem-estar financeiro, justificando a associagdo proposta na
hipotese.

Nao obstante, Tang e Baker (2016) incluiram variaveis de controle sociodemogréficas,
como raga, género, estado civil, escolaridade e idade, para explorar as relagdes entre autoestima,
comportamento financeiro, conhecimento financeiro e fatores sociodemograficos,
identificando, por meio de analise bivariada, uma relagdo estatisticamente significativa entre
esses elementos.

Além das caracteristicas sociodemograficas, destacam que pesquisadores da 4rea
financeira tém investigado também o papel e o impacto dos tragos de personalidade nas decisdes
financeiras tomadas pelos individuos, bem como nos resultados obtidos por eles (Cobb-Clark;
Schurer, 2012). Esse enfoque amplia o entendimento sobre como elementos internos, como a
personalidade, interagem com fatores externos e moldam comportamentos financeiros, e torna
claro a complexidade dessas interagdes exige um estudo continuo e aprofundado dos aspectos
psicologicos envolvidos, no intuito de identificar os mecanismos subjacentes e desenvolver
intervengodes eficazes pode contribuir diretamente para uma maior educagdo financeira e,

consequentemente, para o bem-estar econémico dos individuos (Wang et al., 2024).

2.2 Financas comportamentais

As Finangas Comportamentais representam um novo paradigma nas finangas (Ramos

etal.;2023). A teoria das Finangas Comportamentais emerge como uma abordagem alternativa

para entender os desafios praticos que surgem no mercado financeiro, assim como as



complexidades que influenciam as decisdes dos agentes economicos, bem como oferecer ideias
valiosas ao explorar os aspectos comportamentais ¢ psicoldgicos que moldam as transagdes
financeiras, proporcionando uma compreensdao mais profunda das dindmicas desse mercado
(Santos et al., 2023).

Dentro dessa perspectiva, Thanki, Karani e Goyal (2020) afirmam que os estudos
contemporaneos tém direcionado seus esforcos para identificar os elementos e aspectos que
possibilitem uma compreensao mais aprofundada do comportamento dos investidores. Para
contextualizar, Vieira e Pereira (2009) explicam que a historia dos mercados, em especial os
financeiros, t€ém revelado que a racionalidade ndo ¢ o unico motor que conduz as decisdes dos
investidores e o comportamento do mercado, € que as primeiras pesquisas académicas sobre as
Finangas Comportamentais remontam a meados da década de 1970.

Seguindo essa linha histérica, De Faveri e Knupp (2018) atribuem a origem das
Finangas Comportamentais com a pesquisa de Kahneman e Tversky em 1974, que destacou que
a tomada de decisdo dos individuos, frequentemente, desvia do padrio racional, revelando a
presenca de vieses. J4 para Rogers, Favato e Securato (2008), as origens das Financas
Comportamentais emergem da integracdo das conclusdes psicologicas na estrutura tedrica da
economia. Frente a isso, entende-se que a essa conexao ressalta a relevancia do comportamento
humano como eixo central para compreender e aprimorar os processos decisorios no ambiente
financeiro.

Para tanto, como essas pesquisas inovadoras feitas por Kahneman e Tversky (1979) e
Tversky e Kahneman (1974, 1981, 1986) tiveram um impacto significativo no campo das
finangas comportamentais, as suas publicagdes continuam a servir como alicerce fundamental
para a analise do comportamento dos investidores em todo o mundo. Da Silva et al. (2023)
explicam que as finangas comportamentais trouxeram uma nova abordagem para compreender
o processo decisério humano.

Elas oferecem ideias sobre os principios psicologicos que explicam como diversos
fatores influenciam as decisdes individuais, afetando investimentos, endividamento e, por fim,
a economia como um todo (De Assis; Gomes; Silva, 2023). Desde entdo, varias outras pesquisas
foram conduzidas, consolidando essas descobertas iniciais e contribuindo para uma
compreensdo mais profunda de uma variedade de fenomenos econdmicos (Vieira; Pereira,
2009).

Frente a essa vertente, as finangas comportamentais podem ser entendidas como o ramo
das finangas que se opde a ideia de total racionalidade na tomada de decisdes dos individuos

(De Faveri; Knupp, 2018). Trazendo outro conceito, segundo Chandra (2009), as financas
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comportamentais compreendem a analise da psicologia dos investidores no processo de tomada
de decisdes financeiras.

Baseado nessa perspectiva, enquanto a teoria moderna de finangas tem como referéncia
a procura pela otimizacao da utilidade esperada, as Financas Comportamentais parametrizam
que alguns indicadores econdomicos ndo podem ser descritos pelas condi¢des de equilibrio da
teoria moderna, dado que os participantes do mercado financeiro, frequentemente, optam por
acoes que nao se alinham com previsdes baseadas em racionalidade (Rogers; Favato; Securato,
2008).

Essas exposi¢des vao ao encontro com que Chandra (2009) expde, uma vez que as
diretrizes das finangas comportamentais admitem esclarecimentos sobre os fenomenos
financeiros com base no comportamento nao racional entre os individuos. Estudos da area
ressaltam a influéncia das finangas comportamentais nesse contexto, como os estudos de De
Faveri e Knupp (2018), que explicam que as finan¢as comportamentais formam uma disciplina
que se concentra na analise das decisdes dos investidores com base em evidéncias empiricas e
principios psicologicos subjacentes. J& autores como Sachdeva e Lehal (2023) elucidam que as
financas comportamentais propdem que a psicologia do individuo desempenha um papel vital
nas decisdes de investimento.

Percebe-se que as Finangas Comportamentais oferecem uma perspectiva intrigante
sobre como o comportamento humano molda e influencia as decisdes financeiras. Dessa forma,
o progresso do bem-estar de uma nacdo ¢ instigado pelos comportamentos financeiros
favoraveis adotados pelos seus cidaddos e esses comportamentos financeiros desejaveis estdo
intimamente ligados ao nivel de conhecimento financeiro (Coskun; Dalziel, 2020).

Dessas ideias dos autores, presume-se que as Finangas Comportamentais oferecem uma
abordagem inovadora que combina aspectos psicologicos e comportamentais a analise das
decisdes financeiras. Sendo assim, esse campo de estudo ndo apenas explora como os tracos
individuais moldam as escolhas financeiras, mas também destaca a importancia do
conhecimento financeiro. Com isso em mente, Souza, Niyama e Silva (2020) argumentaram
que a aversdo a perda e ao risco, dois tracos interligados e intrinsecos as pessoas, influenciam
profundamente seu comportamento. Os autores prosseguem explicando, individuos que evitam
a perda tendem a distorcer suas avaliagdes, preferindo evitar riscos mesmo em oportunidades
atraentes de investimentos, portanto, esse medo da perda estd intimamente ligado a aversao a
mudanga, levando as pessoas a se apegarem ao status quo por temor ao desconhecido.

Souza, Niyama e Silva (2020) continuaram e aprofundaram a compreensao sobre essas

pessoas investidoras que ao serem confrontadas com incertezas futuras, aquelas que possuem
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aquelas caracteristicas (aversdo a perda e ao risco) podem fazer previsdes distorcidas,
especialmente se essas suspeitas implicam em resultados diminuidos. Os autores refor¢am que
tais individuos podem ser percebidos como pessimistas, pois sua tendéncia € subestimar as
possibilidades positivas, optando por manter-se em terreno seguro, mesmo quando
oportunidades de crescimento se apresentam. Dessa forma, esse comportamento enraizado na
aversdo a perda e a mudanca pode levar a escolhas menos arriscadas, mas também pode limitar
seu potencial de alcangar resultados 6timos em situagdes de incerteza.

Kim, Anderson e Seay (2018) consideram que a capacidade de uma pessoa compreender
o ambiente financeiro e a capacidade de avaliar os cursos de agdes ideais sdo pontos relevantes
no processo de tomada de decisdo. Diante do exposto, nota-se que ¢ importante que as pessoas
tenham inteligéncia financeira para gerir suas financas pessoais de forma eficaz, visando
maximizar os beneficios do dinheiro que possuem, ou seja, para a gestdo financeira, ¢

necessario conhecimento para administra-la (Sahara; Fuad; Setianingsih, 2022).

2.3 Personalidade e tracos de personalidade

Embora uma revisdo abrangente da literatura sobre tragos de personalidade nao seja o
objetivo deste trabalho, esta secdo destaca alguns pontos importantes da literatura com foco
particular nos tragcos de personalidade.

Estudos, como o de Pacheco, Campara e Costa Junior (2019), explicam que as finangas
comportamentais apontam que cada pessoa ¢ Unica em sua maneira de agir e, portanto, ndo
segue um padrao uniforme. Essa perspectiva deu origem a uma corrente frutifera de pesquisas,
que se fundamenta nas caracteristicas individuais da personalidade (Trentini et al.; 2009; Silva;
Nakano, 2011; Allport, 1961). Neste mesmo sentido, Borghans et al. (2008) investigam se os
aspectos da personalidade tém contribuido e simplificado a compreensdo de padrdes de
conduta, tomada de decisdes e resultados no ambito social e econdmico.

O estudo cientifico da personalidade ¢ um assunto muito relevante na psicologia
(Trentini et al.; 2009). Especificamente, a personalidade ¢ um tema central na psicologia,
especialmente no campo da avaliacdo psicoldgica, sendo objeto de inumeros estudos e debates
tedricos e metodologicos ao longo do tempo (Silva; Nakano, 2011). A personalidade ¢
considerada uma estrutura dindmica dentro dos sistemas psicofisicos do individuo,
influenciando seu comportamento (Allport, 1961).

No senso comum, a personalidade ¢ geralmente vista como aquilo que torna cada

individuo unico, englobando seus tragos, caracteristicas e peculiaridades, no entanto, na
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psicologia, trata-se de um conceito mais complexo, cuja definicdo pode variar e influenciar
diretamente tanto sua compreensdo quanto as formas de mensuracdo utilizadas
(Ackerman, 2017).

Para a American Psychological Association (APA), personalidade diz respeito as
caracteristicas e comportamentos permanentes que formam a condi¢do inica de uma pessoa a
vida, incluindo tragos principais, interesses, impulsos, valores, autoconceito, habilidades e
padrdes emocionais (APA, 2018). A personalidade refere-se a maneira como um individuo se
relaciona, responde e se comporta com os outros, frequentemente, manifestando-se por meio
de tracos mensuraveis (Crysel; Crosier; Webster, 2012; Pak; Mahmood, 2015).

Gordon Allport ¢ reconhecido como um dos pioneiros no estudo dos tracos de
personalidade, e, em sua abordagem, ele destacou que a personalidade ¢ composta por trés tipos
de tragos: cardinais, centrais e secundarios (Tavares, 2020). Os tracos cardinais, representam as
caracteristicas dominantes ¢ modeladoras do comportamento de um individuo, incluindo suas
emocdes dominantes, como obsessdes e paixdes. Ja os tragos centrais, como o proprio nome
indica, formam os alicerces fundamentais da personalidade, representando a caracteristica
principal que define uma pessoa, variando em grau de manifestacdo. Por fim, os tragos
secundarios emergem em circunstancias especificas e sdo mais dificeis de identificar devido a
sua natureza situacional (Allport, 1961).

Assim, pesquisadores, tais como Goulart et al. (2022), dedicam-se a analise dos tragos
de personalidade, buscando identificar padrdes consistentes de comportamento, emogdes €
pensamentos, € essas investigacdes nao apenas langam luz sobre as escolhas individuais, mas
também desempenham um papel vital na compreensdo das ramificagdes dessas decisdes no
contexto econdmico. Esta ultima caracteristica economica, refor¢a o entendimento de De Assis,
Gomes e Silva (2023), que destacam que as nuances psicologicas do comportamento humano
obtiveram uma nova perspectiva em diferentes ambientes.

Em termos mais objetivos, o argumento convencional ¢ de que os tracos de
personalidade representam a esséncia unica de um individuo, influenciando cada decisao que
ele toma, independentemente de ser uma escolha significativa ou trivial (Rodrigues;
Gopalakrishna, 2023). Os tracos de personalidade se manifestam claramente em individuos,
revelando-se por meio de uma variedade de emocdes e comportamentos que exibem (Brito;
Guelpeli, 2022).

Portanto, os tragos de personalidade tém a capacidade de sintetizar, antecipar e
esclarecer o comportamento de um individuo, apontando que a origem do comportamento

reside nele mesmo e nao apenas nas circunstancias externas. Isso sugere a existéncia de
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processos ou mecanismos internos que influenciam diretamente o comportamento (Silva;
Nakano, 2011).

Nesse mesmo sentido, estes tragos moldam as escolhas das pessoas por meio de uma
complexa interagdo de emocgdes e pensamentos, envolvendo uma variedade de processos
conscientes e inconscientes. Os autores explicam que os psicélogos categorizam esses padroes
como elementos constituintes da personalidade humana (Bajo; Cecchini; Oliver, 2023).

Varios trabalhos tém definido os tragos de personalidade como sendo estaveis ao longo
do tempo, variaveis entre os individuos e com capacidade de influenciar o comportamento
(Bajo; Cecchini; Oliver, 2023). Para efeitos deste estudo, houve uma restricdo aos
comportamentos que t€ém implicacdes diretas no conhecimento financeiro e na tomada de

decisOes financeiras de investimento.

24 Fatores da personalidade: The Big Five model

Um dos modelos tedricos mais empregados para caracterizar a avaliacdo da
personalidade ¢ o modelo dos Cinco Grandes Fatores (CGF), conhecido também como Big Five
Model (Silva; Nakano, 2011). Este modelo representa um dos avangos mais significativos no
estudo da personalidade nos ultimos anos, por utilizar uma taxonomia geral baseada em amplos
fatores, que, por sua vez, sdo compostos por diversas caracteristicas individuais, para descrever
com precisdo a estrutura da personalidade de cada individuo (Pimentel; Donnell, 2008).

De acordo com Goulart et al., (2022) a psicologia avalia a personalidade por meio de
testes e relatos feitos tanto pelos proprios individuos quanto por observadores externos,
considerando varias caracteristicas pessoais.

O interesse crescente por esse modelo na comunidade cientifica deve-se a robusta
evidéncia de sua universalidade e ampla aplicabilidade em diferentes contextos. Isso ocorre
porque, ao utilizar a anélise fatorial, que organiza caracteristicas psicologicas em dimensdes
amplas e robustas, a pesquisa utilizando o Big Five Model proporciona resultados mais
confiaveis e significativos (Nunes; Hutz, 2002).

A psicologia descreve os tracos de personalidade como caracteristicas especificas nas
quais os individuos diferem de maneira consistente e duradoura e, apos identificar essas
dimensdes primdrias, ¢ possivel mensura-las para avaliar a extensdo das diferencas entre elas
(Rodrigues; Gopalakrishna, 2023). O Big Five Model ¢ uma teoria dos tragos que encontra
aplicacdo em uma ampla gama de contextos no estudo do comportamento humano (Costa;

McCrae, 1992).
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O Big Five Model ¢ reconhecido como o padrdo de referéncia para medir tragos de
personalidade, tendo suas raizes na psicologia, no entanto a sua influéncia estende-se além da
psicologia, ganhando relevancia crescente na pesquisa economica. Este modelo identifica cinco
grandes tragos principais de personalidade, que fornecem uma estrutura robusta para
compreender a diversidade e complexidade do comportamento humano em contextos diversos,
incluindo o economico (Gerhardab; Gladstonec; Hoffmannb, 2018).

O Big Five Model representa uma estrutura hierarquica da personalidade, composta por
cinco dimensoes essenciais: (1) Agradabilidade, (2) Conscienciosidade, (3) Extroversao, (4)
Neuroticismo ¢ (5) Abertura a experiéncia (Vaz, 2019). Destaca-se que o modelo também ¢
conhecido como "OCEAN": Openness to experience (Abertura para experiéncias),
Conscientiousness ~ (Conscienciosidade), Extraversion  (Extroversdo), Agreeableness
(Amabilidade) e Neuroticism (Neuroticismo)” (Donadio, 2018).

Como aponta Ackerman (2017), os cinco fatores, embora nao ofere¢am uma explicagdo
totalmente exaustiva da personalidade, sdo conhecidos como os “Cinco Grandes” por
abrangerem uma ampla gama de termos e aspectos relacionados a personalidade. O autor
continua explicando que esses fatores nao representam, necessariamente, tragos isolados, mas
sim dimensdes amplas as quais diversos tracos e caracteristicas individuais estdo associados,
dessa forma, sua utilidade reside justamente na capacidade de englobar uma variedade de
caracteristicas em categorias amplas e organizadas.

Com base nos estudos de De Faveri e Knupp (2018) e de Rodrigues e Gopalakrishna

(2023), o Quadro 1, apresentado na sequéncia, expde as caracteristicas do Big Five Model.

Quadro 1 - Caracteristicas do Big Five Model

Caracteristicas de acordo com De Caracteristicas de acordo com
Faveri e Knupp (2018) Rodrigues e Gopalakrishna (2023)
Manifesta-se por meio de curiosidade,
vontade de experimentar o novo,|A abertura a experiéncia vai além de
aceitagdo de diferentes experiéncias. | apenas explorar novidades; ela também
Isso reflete sensibilidade emocional, | envolve disposi¢do para aceitar novas
aceitagdo social e inclinacdo ao |ideias e conceitos de forma facil.
liberalismo politico.

Big Five Model

Abertura

Individuos conscienciosos sao
responsaveis em suas interagdes, tanto
consigo mesmos quanto com 0s outros.
Sdo pessoas em quem se pode confiar
para tarefas importantes, pois sdo habeis
em organizar e executar as atividades
necessarias.

Representa autocontrole, determinag@o,
confianga, consisténcia, confiabilidade
e capacidade de adiar gratificacdes.
Indica uma pessoa disciplinada e fiel.

Conscienciosidade
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Quadro 1 - Caracteristicas do Big Five Model (continuago)

Caracteristicas de acordo com De | Caracteristicas de acordo com

Big Five Model Faveri e Knupp (2018) Rodrigues e Gopalakrishna (2023)

A amabilidade esta ligada a habilidade
de um individuo de promover
cooperacdo em contextos pessoais e
sociais. Além disso, reflete o nivel de
assisténcia que alguém esta disposto a
oferecer em momentos de necessidade.
O neuroticismo ¢ geralmente visto de
forma negativa, enquanto as outras
quatro caracteristicas sdo consideradas
positivas. Individuos altamente
neuroticos tém dificuldade em
controlar suas rea¢des a emogdes ou
situagdes adversas, muitas vezes
desmoronando quando enfrentam
desafios e se isolando do mundo
exterior.

Os extrovertidos sdo altamente sociais,
desfrutando de interacdes constantes
com as pessoas ao seu redor. Eles se
envolvem ativamente com o mundo
exterior ¢ fazem sua presenga ser
sentida.

Fonte: Elaborado pelo autor de acordo com os estudos de De Faveri e Knupp (2018) e de Rodrigues e
Gopalakrishna (2023)

Reflete cordialidade, amabilidade,
simpatia, capacidade de se colocar no
Afabilidade lugar do outro, confianga, modéstia,
generosidade e propensio a paz. E a
marca da empatia e benevoléncia.

Indica adaptabilidade, maturidade e
resisténcia ao estresse. Individuos
Estabilidade/Neuroticismo | altamente estaveis geralmente sdo
joviais, otimistas e calmos, capazes de
enfrentar desafios com tranquilidade.

Descreve pessoas amigéveis, sociais,
comunicativas, humoristicas,
Extroversao expressivas, assertivas, energéticas e
avidas por emogdes € novas
experiéncias.

O Big Five Model ¢ uma estrutura cientifica valiosa na antecipagdo de resultados
psicoldgicos e sociais significativos (Costa; McCrae, 1992). Os tracos de personalidade
categorizam os individuos com base em pontuagdes elevadas ou baixas, calculadas a partir da
média das respostas fornecidas para cada conjunto de questdes. Esses resultados permitem
determinar se um individuo possui um traco de personalidade mais ou menos dominante
(Tavares, 2020).

Segundo Gomes e Golino (2012), devido a sua capacidade de replicacdo e aplicagdo
generalizada, uma grande variedade de instrumentos tem sido desenvolvida, todos
fundamentados no modelo Big Five. Dentre os principais instrumentos internacionais, os
autores destacam: o The California Psychological Inventory (Gough; Bradley, 1996); o The
Revised NEO Personality Inventory (Costa; McCrae, 1992), o The Big Five Inventory (John;
Donahue; Kentle, 1991; John; Srivastava, 1999), o Five-Factor Personality Inventory
(Hendriks; Hofstee; De Raad, 2002), o Hierarchical Personality Inventory for Children

(Mervielde; De Fruyt, 2002), o Five-Factor Nonverbal Personality Questionnaire (Paunonen,;
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Ashton, 2002) o Traits Personality Questionnaire (Tsaousis, 2002) e o Big Five Marker Scales
(Perugini; Di Blas, 2002).

Dentre os instrumentos de avaliacdo da personalidade, Gosling, Rentfrow e Swann
(2003) destacam que o mais abrangente ¢ o NEO Personality Inventory, Revised (NEO-PI-R),
desenvolvido por Costa e McCrae (1992), composto por 240 itens que permitem mensurar os
cinco grandes dominios e seis facetas especificas de cada dimensdo. Os autores explicam que
apesar de sua profundidade, o tempo médio de conclusdo, cerca de 45 minutos, torna-o extenso
para muitas finalidades de pesquisa. Assim, os autores continuam a pontuar que, por isso,
instrumentos mais curtos sao utilizados, como o Big-Five Inventory (BFI) de 44 itens (Martinez,
1998; Srivastava, 1999), o NEO Five-Factor Inventory (NEO-FFI) de 60 itens (Costa; McCrae.
1992) e o instrumento de Goldberg, composto por 100 adjetivos descritivos de tracos
(Goldberg, 1992). Segundo John e Srivastava (1999), o BFI, o NEO-FFI e o TDA levam
aproximadamente 5, 15 e 15 minutos, respectivamente, para serem concluidos.

Quanto a literatura nacional, Gomes e Golino (2012) continuam a citar: Inventario de
marcadores do Big Five, adaptagdo Brasileira das listas de Goldberg (1992) e Norman (1963),
elaborada por Hutz ef al. (1998), a Escala Fatorial de Extroversao (Nunes, 2007; Nunes; Hutz,
20006), a Escala Fatorial de Socializagdo (Nunes, 2007; Nunes; Hutz, 2007; Nunes; Muniz et
al., 2010), a Escala Fatorial de Abertura a Experiéncia (Vasconcellos; Hutz, 2008) e a Escala
Fatorial de Neuroticismo (Hutz; Nunes, 2001; Nunes, 2000).

Apesar desses diversos instrumentos existentes para categorizar os individuos com base
na dominancia de um ou outro trago de personalidade, Frantz et al. (2022) ressaltam que o uso
dessas tipologias ndo deve ter o objetivo de limitar ou rotular os individuos, mas sim de
organizar suas experiéncias de maneira que permita uma maior compreensao das diferentes
manifestagdes mentais.

Essa abordagem se alinha ao propdsito deste estudo de explorar o papel dos tracos de
personalidade em contextos especificos, como a tomada de decisdo de investimento,
promovendo uma analise mais aprofundada de seu comportamento. De acordo com Frantz et
al. (2022), ainda h4 uma caréncia no mercado quanto a um processo eficiente de mapeamento
do perfil do investidor, visando garantir que as recomendagdes dos profissionais estejam

alinhadas as expectativas e caracteristicas dos investidores.

2.5 Tracos de personalidade e tomada de decisdes financeiras
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A intengdo de investimento ¢ descrita como a expressdo da vontade ou plano de uma
pessoa para realizar uma agao especifica (Widagdo; Roz, 2022). Segundo Angelle (2006), ela
representa uma resolucao individual de agir de uma maneira particular. Além disso, a intengao
constitui uma manifestacdo clara da atitude e dos valores intrinsecos de um individuo,
desempenhando um papel importante na previsao do comportamento futuro.

No contexto dos produtos financeiros, as intengdes estdo diretamente relacionadas ao
armazenamento de ativos ou ao investimento, como discutido por Ali (2011) e Jahanzeb et al.
(2012). Em esséncia, investimento ¢ o ato de alocar uma certa quantia de recursos em um
momento especifico, com a expectativa de obter lucros futuros (Widagdo; Roz, 2022).

A capacidade de compreender questdes financeiras desempenha um papel importante
nos processos de tomada de decisdo de investimentos (Ahmad, 2020). A tomada de decisdo ¢
uma metodologia complexa que constitui a avaliagdo de varios fatores e segue varios passos
(Chandra, 2009). Enquanto a personalidade exerce uma influéncia significativa sobre o
comportamento dos investidores nos mercados financeiros (Sachdeva; Lehal, 2023). Portanto,
a psicologia do investidor ¢ um dos elementos fundamentais que moldam o comportamento das
pessoas nos mercados financeiros (Ahmad, 2020; Aren et al., 2021).

Com base no exposto e, tendo em vista a interdisciplinaridade, Santos e Barros (2011)
destacam que nem todos os investidores analisam as informacdes do mercado da mesma
maneira e isso pode ser atribuido a uma série de divergéncias e varidveis distintas, como
crencgas, valores, a qualidade das fontes de informagdes, niveis de expertise técnica e a énfase
fornecida a dados quantitativos e qualitativos obtidos da analise do objeto em questdo. E, para
corroborar com esse pressuposto, Silva e Novais (2021) acreditam que a educagdo financeira
esteja associada a educagdo socioemocional.

O processo de tomada de decisdo era considerado eficiente, com todas as variaveis
estabelecidas e nenhuma interferéncia na eficacia do mercado, conforme defendido antes do
trabalho seminal de Tversky e Kahneman (1979). No entanto, as pesquisas desses autores
alteraram, significativamente, essa percepcao e agora ¢ muito difundido que os seres humanos
ndo tomam decisdes puramente racionais, uma vez que 0s seus processos decisorios sao,
frequentemente, influenciados por fatores psicologicos. Aspectos como perda, ganho, risco,
retorno, fracasso e excesso de confianga desempenham um papel importante nas escolhas que
fazem, destacando a natureza profundamente psicoldgica das decisdes humanas (Lucena et al.,
2015).

As transformagdes financeiras ocorridas no mundo levaram os pesquisadores a

deslocaram seu foco das finangas tradicionais, onde as decisdes dos investidores eram
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supostamente tomadas de maneira racional, para o campo das finangas comportamentais. Nesse
novo dominio, argumenta-se que as decisdes humanas s3o, na maioria das vezes, irracionais,
desafiando assim as suposi¢des anteriormente aceitas sobre o comportamento financeiro
(Sachdeva; Lehal, 2023).

Uma extensa e crescente literatura tem se dedicado ao estudo do comportamento
humano, confirmando que, de maneira geral, as pessoas possuem limites bem definidos em
relagdo aos seus processos cognitivos. Esses individuos, frequentemente, mostram-se
suscetiveis a uma diversidade de efeitos psicoldgicos (vieses) que influenciam suas decisdes e
escolhas (Lucena et al., 2015).

Nutt (1992) afirmou que a decisdo resulta da selecdo de uma alternativa para a acdo. Ja
Kahneman e Tversky (1979) argumentam que o processo de tomada de decisdo ndo segue
completamente a logica racional, como sugerem os modelos tradicionais e, em vez disso, os
individuos recorrem a atalhos mentais para facilitar a tomada de decisdes em determinadas
situagoes.

Diante disso, alguns trabalhos, tais como o de Bajo, Cecchini e Oliver (2023), trazem
informacodes que a pesquisa sobre as razoes por tras das decisdes de investimento sob risco tem
sido um campo de estudo extensivamente explorado ao longo de décadas, uma vez que a
literatura cognitiva focada em tracos psicoldgicos fornece amplas evidéncias de uma relagao
entre os tracos de personalidade e a diversidade na tomada de decisdes individuais. Logo,
Chandra (2009) alude que dentro das finangas comportamentais ¢ onde as financas encontram
a psicologia.

Nesse sentido, t€ém-se a seguinte hipdtese:

H2: Os tracos de personalidade estio associados com a tomada de decisdes

financeiras sobre investimentos.

Diante do exposto, espera-se que o presente estudo possa contribuir para a compreensao
de como os tracos de personalidade e os niveis de educacdo financeira estdo associados com a

tomada de decisoes de investimentos.
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3 ASPECTOS METODOLOGICOS

O objetivo deste estudo € investigar como os tracos de personalidade do investidor, sob
a perspectiva da teoria do Big Five Model (extroversao, socializa¢do, conscienciosidade,
neuroticismo, abertura a novas experiéncias), € os niveis de educacdo financeira, considerando
os aspectos de atitude financeira, comportamento financeiro e conhecimento financeiro, estao
associados com a tomada de decisdo de investimentos.

O desenho da pesquisa, a classifica¢dao da pesquisa, os procedimentos para a selecao da
amostra, as variaveis dependente, independentes e de controle, bem como os procedimentos
para o tratamento e analise de dados sdo apresentados nas subsegdes dos aspectos

metodoldgicos.

3.1 Desenho da pesquisa

Segundo Hair Junior et al. (2020) o desenho de pesquisa possibilita a captura de dados
em um unico ponto temporal, oferecendo uma instantanea das varidveis em analise. Assim, a
figura 1 sintetiza o que foi exposto, de forma a relacionar tracos de personalidade, educacdo

financeira, tomada de decisdo financeira ¢ investimentos.

Figura 1 — Estrutura conceitual do estudo

VARIAVEL INDEPENDENTE

TRAGOS DE
PERSONALIDADE

VARIWEL INDEPENDENTE

<&  EDUCAGAD
(S)=) FINANCEIRA

~

a) Extroversio
b) Agradabilidade

a) Atitude Financeira
b) Comportamento Financeiro
¢) Conhecimento Financeiro

¢) Conscienciosidade
d) Neuroticismo
¢) Abertura a Experiéncia

VARIAVEL DEPENDENTE

e )

$

VARIWEL DE CONTROILE

a3 PERFIL

SOCIOECONOMICO
E DEMOGRAFICO

a) Género

b) Idade

¢) Renda Individual/Familiar
d) Dependentes

%

TOMADA DE DECIST0
DE INVESTIMENTOS
. v,

¢) Raga A
f) Estado Civil @ I
r—~

Fonte: Elaborado pelo autor.
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A Figura 1 esboga, visualmente, o plano que a pesquisa seguiu, delineando suas etapas
macroscopicas. De modo geral, espera-se verificar se, controlados os fatores
sociodemograficos, os tracos de personalidade e os niveis de educagdao financeira estdo

associados com a tomada de decisdo de investimentos.

3.2 Classificacdo da Pesquisa

Esta ¢ uma pesquisa classificada como quantitativa e descritiva. Gil (2022), descreve o
procedimento de implementacdo dos procedimentos metodoldgicos e propde que, numa
abordagem quantitativa, inicia-se com a formulagdo dos objetivos da pesquisa, seguida pela
selecao cuidadosa da amostra, desenvolvimento do instrumento, realizagao da coleta de dados
e, por fim, analise minuciosa dos resultados. Richardson (1999) refor¢a a orientagdo do estudo,
uma vez que a pesquisa quantitativa emprega métodos de quantificacdo tanto na coleta de dados
quanto no seu tratamento, utilizando técnicas estatisticas. Ainda, segundo Gil (2008), esse tipo
de abordagem baseia-se na ideia de caracterizar o comportamento das pessoas por meio de
perguntas diretas, com o objetivo de entender melhor o problema relacionado a unidade
estudada e analisada.

Os mesmos autores observam que € importante reconhecer as limitagdes da pesquisa
quantitativa, que pode revelar um descompasso entre conhecimento, conhecimento percebido e
comportamento. Embora o conhecimento sobre o sistema financeiro seja fundamental para
desenvolver habilidades financeiras, essas habilidades e comportamentos também sdo
influenciados por fatores adicionais, como, por exemplo, 0 acesso a recursos € lacos sociais
(Hung; Parker; Yoong, 2009).

A abordagem quantitativa ¢ utilizada no desenvolvimento da pesquisa descritiva, na
qual as variaveis sao identificadas e classificadas com base em suas relagdes de causa e efeito
(Oliveira, 1999). Ou seja, pesquisas descritivas ndo se limitam apenas a identificar a mera
existéncia de relagdes entre varidveis; pelo contrario, procuram compreender a propria natureza
dessas relacdes (Gil, 2022). Informa-se que o objeto dessa pesquisa, o fendmeno de tomada de
decisdo de investimento serd descritivamente relacionado aos tragos de personalidade e aos
niveis de educacgdo financeira de maneira quantitativa.

No que diz respeito aos métodos utilizados, esta pesquisa desenvolveu uma abordagem
de levantamento (survey), permitindo a obtencdo de dados significativos de um grupo
especifico de individuos sobre o tema em questdo (Richardson, 1999). A estrutura da pesquisa

foi delineada por meio de uma abordagem especifica, com a ado¢do de um método de
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levantamento para obter uma andlise quantitativa dos valores e comportamentos da amostra
investigada, por meio de um questionario online como instrumento de coleta de dados

(Creswell; Creswell, 2021; Fowler Junior, 2011).

33 Composicao da Amostra

Para este estudo utilizou-se a amostra nao probabilistica e por conveniéncia, tendo em
vista a defini¢do prévia do publico que respondeu ao questionario, os quais foram os servidores
publicos municipais efetivos, ocupantes de cargos de nivel superior da Prefeitura Municipal de
Uberlandia, situada em Uberlandia - Minas Gerais. O numero de servidores publicos de
Uberlandia (cargo superior) ¢ de 1.340 servidores efetivos, conforme a Lei n° 11.967, de 29 de
setembro de 2014. Segundo Freitag (2018) em uma amostra por conveniéncia, o pesquisador
de campo opta por selecionar individuos da populagdo em estudo que mostram ser receptivos,
cooperativos ou propensos a participar do processo.

A escolha de servidores publicos municipais em cargos de nivel superior como amostra
para esta pesquisa se justifica por diversas razdes, sendo que a primeira ¢ que esses profissionais
desempenham fungdes que exigem um nivel elevado de conhecimento e responsabilidade, o
que os torna uma populagdo ideal para investigar temas como educagdo financeira, tomada de
decisdo de investimento financeiro e tragos de personalidade. O nivel educacional e experiéncia
desses profissionais podem influenciar, significativamente, as atitudes e comportamentos
financeiros, proporcionando um contexto ideal para a analise.

Destaca-se que a infraestrutura da Prefeitura Municipal de Uberlandia nao foi utilizada
porque os questionarios foram respondidos online, por meio do formulario do Google forms.
Foi autorizado pela Prefeitura Municipal de Uberlandia a realizagdo da etapa de coleta de
resposta do questionario, com os servidores publico-alvo, para identificar a influéncia dos tragos
de personalidade (extroversao, socializagdo, conscienciosidade, neuroticismo, abertura a novas
experiéncias) e dos niveis de educacdo financeira na tomada de decisdo financeira de
investimentos.

A coleta de dados ocorreu entre 27 de dezembro de 2024 e 31 de margo de 2025, por
meio do envio do /link do questionario aos servidores publicos-alvo, acompanhado da
solicitagdo para que o preenchessem. No total, 77 pessoas responderam ao questiondrio,
entretanto, apds analise, seis respostas foram excluidas, pois ndo correspondiam ao perfil
previamente definido para a amostra-alvo. Assim, a amostra final do estudo foi composta por

71 respondentes.
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34 Coleta de Dados

Segundo Netemeyer, Bearden e Sharma (2003), o processo inicial para desenvolver um
instrumento de coleta de dados envolve assegurar que os itens da escala abrangem
completamente o dominio e possuem validade de contetido. Portanto, com base nessa premissa,
o instrumento foi construido utilizando escalas previamente testadas e validadas, adaptando os
itens minimamente ao contexto especifico do estudo para manter a validade de conteudo.

Os dados empiricos foram coletados por meio de questionarios fechados, contendo
questdes de multipla escolha (ANEXO 1). A pesquisa ficou disponivel, aproximadamente, 90
dias, sendo que o software utilizado foi o Google Forms, que ¢ uma plataforma online que
permitiu gerenciar todo o processo.

O fato de o questionario ser distribuido de maneira online trouxe vantagens praticas
como a facilidade na distribui¢do, agilidade nas respostas, facilidade de tabulagdo utilizando
planilhas eletronicas com as respostas ja disponiveis, e o fato de ser autoadministrado,
dispensando a presenga do pesquisador durante o registro das respostas (De Souza, 2023).

As escalas e perguntas do questionario foram majoritariamente adaptadas de escalas
previamente desenvolvidas, validadas e utilizadas em estudos anteriores, conforme
demonstrados a seguir em cada item da pesquisa. O Quadro 2 representa as etapas utilizadas
para atingir o objetivo proposto pela pesquisa, apresentando as ferramentas e os métodos
necessarios para a realizagdo de cada etapa, baseado no modelo de Potrich, Vieira e Kirch

(2015) e Roiz Junior ef al. (2023). O questionario foi dividido em trés segdes.

Quadro 2 - Estrutura do questionario da pesquisa

. . Numero Referéncia na
Instrumento . Descricao do c < .
.~ Secio Variaveis de Mensuracio literatura
de Medicao Bloco ~
Questoes
Género, Idade,
Renda
Perfil Individual e . Adaptado de
. N . Multipla
1 Socioecondmicos Familiar, 11 escolha Tavares
e demograficas Dependentes, (2020)
Raga
¢ Estado Civil
Questionario . Shockey
e |
Nivel de Atitude 10 (melhor O'Neill &
~ Financeira . _ Xiao (2012);
2 educacao atitude = .
financeira discordancia) Potrich et al.
(2015)
Comportamento 27 Likert 5 Shockey
Financeiro pontos (2002);
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(melhor O’Neill &
comportament | Xiao (2012);
o= OECD (2013);
concordancia) | Potrich et al.
(2015)
Van Rooij et
Multipla al. (2011);
Conhecimento 12 escolha OECD (2013);
Financeiro (pontuagdo 0 a | Klapper et al.
12) (2013); NFCS
(2013)
Tomada de Percentual por L
.~ . , Questionario
Decisao de 6 tipo e nivel de
. . . - API, do Banco
Investimento diversificacao .
Paulista.
Tragos de
Personahdalde Likert 5
(Extroversao, ontos (maior
Agradabilidade, b ontuacdo = | Roiz Junior et
Big Five Model | Conscienciosida 44 P 5
de maior al. (2023)
D predominancia
Neuroticismo, do traco)
Abertura a ¢
Experiéncia)

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.4.1. Procedimentos em relacio a ética na pesquisa — Formulario de aceite

Com a aprovagio do instrumento de coleta de dados no Comité de Etica em Pesquisa,
para conduzir esta pesquisa com 0 maximo rigor €tico e sem qualquer arbitrariedade, o
questionario destacou claramente a participag@o voluntaria dos respondentes (obtendo o devido
consentimento antes de prosseguir) e garantiu que suas respostas seriam tratadas com a maxima
confidencialidade, mantendo o anonimato.

O respondente foi convidado a participar da pesquisa e responder o questionario online.
Ao acessar a plataforma, o respondente concordava com o Termo de Consentimento Livre e
Esclarecido (TCLE), assinalando a opc¢do “Concordo em participar da pesquisa” para ser
direcionado as questdes. Caso assinalasse a op¢ao “Nao concordo em participar da pesquisa”,
sua participagdo era finalizada.

O questionario foi disponibilizado em formato virtual por meio da plataforma Google
Forms e o convite para participar da pesquisa foi enviado por e-mail e WhatsApp a um grupo
inicial de respondentes previamente conhecidos, composto por profissionais ocupantes de
cargos efetivos de nivel superior.

Além disso, foi solicitado que esses participantes compartilhassem o [link do
questionario com outros colegas e servidores, a fim de expandir o alcance da pesquisa e

maximizar o nimero de respondentes, garantindo uma amostra mais abrangente e diversificada.
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3.4.2. Secio 1 - Perfil socioeconémicos e demogrificas

A primeira parte do instrumento de pesquisa teve como objetivo tracar o perfil
sociodemografico dos respondentes, com a finalidade de contextualizar a amostra e verificar
possiveis influéncias dessas caracteristicas na variavel dependente da pesquisa. Foram incluidas
questoes referentes a idade, identidade de género, renda individual e familiar, existéncia de
dependentes, raga, estado civil e ocupagao.

Esta secdo foi adaptada do instrumento utilizado por Tavares (2020), que também se
dedicou a caracterizagao socioecondmica em sua investigagdo. Como esta pesquisa teve como
critério de inclusdo a atuagdo como servidor publico municipal efetivo, ocupante de cargo de
nivel superior na Prefeitura Municipal de Uberlandia, foram incluidas duas questdes de
verificagdo obrigatéria, que garantiram a adequada filtragem dos participantes e,

consequentemente, a consisténcia da amostra.

3.4.3. Secao 2 - Nivel de educac¢ao financeira

A segunda parte do questiondrio concentrou-se nas dimensodes relacionadas a educagao
financeira, subdividida em trés dominios: atitude financeira, comportamento financeiro e
conhecimento financeiro. Foi incluido, ainda, um quarto dominio nesta secdo, voltado a tomada
de decisdo de investimento, por sua estreita relagdo com as demais varidveis investigadas.

A literatura especializada apresenta diversas propostas para mensurar a educagdo
financeira, sendo que ndo hé consenso sobre um unico instrumento ideal (POTRICH; VIEIRA;
CERETTA, 2013). Com o intuito de garantir a validade e confiabilidade da mensura¢do, foram
adotadas escalas previamente validadas, com adaptagdes minimas ao contexto desta pesquisa,
conforme sugerido por Potrich, Vieira e Kirch (2015), os quais utilizaram como referéncia
estudos de Shockey (2002), O’Neill e Xiao (2012) e da OECD (2013).

A segunda secdo foi dividida em quatros grupos: o primeiro grupo tratou sobre a atitude
financeira; o segundo sobre comportamento financeiro; o terceiro sobre conhecimento
financeiro; e o quarto sobre a tomada de decisdo de investimento.

Assim, no primeiro grupo, a atitude financeira foi mensurada por meio de 10 itens,
estruturados em escala Likert de 5 pontos, variando de 1 (discordo totalmente) a 5 (concordo
totalmente). O instrumento foi desenvolvido com base nas escalas de Shockey (2002), O’Neill

e Xiao (2012) e OECD (2013). De acordo com a logica do instrumento, quanto maior a
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discordancia em relacgdo as afirmagdes apresentadas (pontuacdes entre 1 e 3), melhor € a atitude
financeira do respondente. A escala teve como propdsito avaliar como o individuo percebe e se
posiciona diante da gestao de suas finangas pessoais.

Para fins de andlise bivariada, os escores obtidos foram utilizados para classificar os
respondentes em trés niveis: 1) baixo nivel de atitude financeira (pontuacao inferior a 5); ii)
nivel mediano de atitude financeira (pontuacao entre 5 e 6); e, iii) alto nivel de atitude financeira
(pontuagao superior a 6).

No segundo grupo, O comportamento financeiro foi mensurado por meio de 27 questoes
também em escala Likert de 5 pontos, adaptadas dos mesmos autores anteriormente
mencionados. Essa escala tem por objetivo avaliar a frequéncia com que o individuo adota
comportamentos considerados adequados no gerenciamento das financas pessoais.

Considerando a estrutura das afirmagdes, a concordancia (pontuagdes 4 e 5) indica
comportamentos positivos, enquanto a discordancia (pontuacdes de 1 a 3) revela praticas menos
eficazes. Atribuiu-se valor 1 as respostas indicativas de bom comportamento (concordancia) e
valor 0 as demais. Para a categorizacdo dos dados, foram considerados os seguintes intervalos:
1) baixo nivel de comportamento financeiro (pontuagdo inferior a 14); ii) nivel mediano de
comportamento financeiro (pontuacdo entre 14 e 18); e, iii) alto nivel de comportamento
financeiro (pontuacdo superior a 18).

No terceiro grupo, dedicado as questdes relacionadas ao conhecimento financeiro, foi
mensurado a partir de 12 questdes de multipla escolha, com base nas escalas de Van Rooij,
Lusardi e Alessie (2011), OECD (2013), Klapper, Lusardi e Panos (2013) e da National
Financial Capability Study (NFCS, 2013). O objetivo dessa subdimensao foi avaliar o dominio
conceitual dos participantes sobre temas como inflacdo, taxa de juros, valor do dinheiro no
tempo, risco, retorno, diversificagdo, mercado de agdes, crédito e titulos publicos.

Cada questao teve como resposta esperada uma alternativa correta, cuja selecao conferiu
1 ponto ao participante. Respostas incorretas receberam 0 ponto, permitindo um escore total
variando de 0 (nenhuma resposta correta) a 12 (todas corretas). A partir dos resultados, para a
andlise bivariada da pesquisa, os participantes foram classificados conforme segue: i) baixo
nivel de conhecimento financeiro (pontuagdo inferior a 6); ii) nivel mediano de conhecimento
financeiro (pontuagdo entre 6 e 8); e, iii) alto nivel de conhecimento financeiro (pontuacao
superior a §).

Por fim, no ltimo e quarto grupo dessa se¢do, teve como objetivo investigar a forma

como os respondentes alocam seus recursos financeiros em diferentes tipos de ativos. Foram
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analisadas informagdes sobre o percentual de patrimonio alocado em renda variavel, imdveis,
renda fixa e negocio proprio, bem como o nivel de diversificagdo dos investimentos.

Com base nas respostas, os participantes foram inicialmente agrupados de acordo com
o tipo de investimento predominante: imoveis; renda fixa; renda variavel; negdcio proprio ou
outros. Adicionalmente, quanto a diversificagdo dos investimentos, os participantes foram
classificados em: 1 ) baixo nivel de diversificagdo (até trés classes de ativos); ii) nivel mediano
de diversificagdo (entre quatro e seis classes de ativos); e, iii) alto nivel de diversificagdo (mais

de sete classes de ativos).

3.4.4. Secao 3 - Tracos de Personalidade

A terceira e ultima parte do questionario buscou compreender os tragos de personalidade
dos respondentes, com base no modelo dos Big Five Model. Para isso, foi utilizada a versao
brasileira do Big Five Inventory (BFI), traduzida para o portugés brasileiro ¢ validada por Roiz
Junior et al. (2023).

O instrumento composto por 44 questdes do tipo Likert de 1 a 5, foi utilizado para
avaliar os cinco principais fatores de personalidade (extroversdo, agradabilidade,
conscienciosidade, neuroticismo, abertura a experiencia). Os itens do BFI descrevem
caracteristicas ou comportamentos e estao relacionados a um dos cinco fatores principais que
descrevem caracteristicas ou comportamentos. Assim, cada item esta relacionado a um dos
cinco fatores principais.

As respostas foram calculadas com base nas pontuacdes atribuidas as afirmacdes de
cada fator. Destaca-se que dentro dessa escala, alguns itens sao formulados de maneira negativa
e, por isso, precisam ser corrigidos antes da andlise — esses sdo os chamados itens com
“pontuagdo reversa”, indicados pela letra "R". Isso significa que a resposta do participante deve
ser invertida para manter a consisténcia na dire¢ao das pontuacdes. Por exemplo, em uma escala
de 1 a 5: se a pessoa marcou 5, a pontuacao convertida sera 1; se marcou 4, passa a ser 2; se
marcou 3, permanece 3; se marcou 2, torna-se 4; e, se marcou 1, passa a ser 5. Esses ajustes sdo
necessarios para garantir que todos os itens contribuam corretamente para o calculo final dos
tragos de personalidade, evitando distorcdes.

Para a analise bivariada, os respondentes foram divididos em trés grupos: 1) baixa
predominancia do traco de personalidade (pontuacdo menor do que 50%); ii) mediana

predominancia do traco de personalidade (pontuacdo entre 50% e 70%); e, iii) alta
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predominancia do trago de personalidade (pontuacdo superior a 70%). Assim, foi possivel

identificar o grau de predominancia de cada um dos cinco tragos em cada respondente.

35 Descricao das variaveis

Apo6s explanagdo dos procedimentos metodologicos e da elaboragdo do instrumento
desenvolvido para coletar os dados, o Quadro 3 apresenta a descri¢ao das variaveis utilizadas
na pesquisa. Como variavel dependente, foi estabelecido a “Tomada de Decisdo de
Investimento”. Como variaveis independentes foram definidas a “Educacao Financeira” e os
“Tragos de Personalidade”, por fim as “Caracteristicas Socioecondmicas ¢ Demograficas”
foram definidas como variaveis de controle.

As variaveis selecionadas para o estudo foram discriminadas no Quadro 3. Sobre as
variaveis independentes, o Big Five Model foi utilizado como instrumento para investigar como
os tracos de personalidade impactam no comportamento econdmico dos individuos. Esse
modelo, j4 abordado na se¢do 3.4.4, foi aplicado em diferentes contextos, como no estudo das
inten¢des de investimento em curto prazo realizado por Mayfield, Perdue e Wooten (2008), na
analise das tomadas de decisdes financeiras conduzida por Baker, Kumar e Goyal (2019), e na

avaliag¢do das intengdes de investimentos de curto e longo prazo explorada por Sadiq e Amna

(2019).

Quadro 3 - Descrigdo das varidveis do modelo da pesquisa

Variavel Simbolo Descricao Variavel Simbolo Mensuracio
Dependente
Variavel para Percentual de o
identificar os renda variavel (PercRenVar) | Quantitativa
tipos de P 1 o
| upo er'cerrltua'l de (PerImo) Quantitativa
investimento 1moveis
Tomada de priprizados no
Decisdo de (TDI) patrimonio, para
. entender o
Investimento
percentual que Percentual de (PerDiv) Quantitativa
cada classe de diversificagdo
ativo representa
na composigao
patrimonial
Independentes
. Atitude financeira (AtitFin) Quantitativa
Variavel para - —
Bducacio . verificar o nivel Comportamento (CompFin) Quantitativa
Financeira (EducFin) de educagéo ﬁnan(':elro - —
financeira Conhemmento (ConhFin) Quantitativa
financeiro
Tragos de (TrPers) Somatoria das Extroversdo (Extr) Quantitativa
s rPers
Personalidade respostas sobre Amabilidade (Amab) Quantitativa
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as caracteristicas | Conscienciosidade (Consc) Quantitativa
pessoats Neuroticismo (Neur) Quantitativa
Abertura (Abert) Quantitativa
Controle
Variavel que
representa o
género do R o
individuo Género (Gen) Qualitativa
(masculino ou
feminino)
Varavel que
representa a Idade do o
. .. Idd uantitativa
idade do participante (Idd) Q
participante
Perfil

Variavel que
representa a raga Raga (Rg¢) Qualitativa
do individuo

socioecondmico | (Per.Soc.Dem.)
¢ demografico

Representa o .
estado civil do Estado Civil (EstCiv) Qualitativa

individuo.

Montante
monetario
referente arenda | Renda Individual (RenInd) Qualitativa
mensal do
individuo

Fonte: Elaborado pelo autor

Outra variavel independente para este estudo sdo as pontuagdes sobre educacdo
financeira, representadas pelas pontuagdes em atitude financeira, comportamento financeiro e
conhecimento financeiro, conforme exposto na se¢ao 3.4.3.

Potrich, Vieira e Kirch (2015) aludem que um aspecto da educagdo financeira ¢é
examinar sua relagdo com variaveis socioecondmicas e demograficas, que devem incluir fatores
como geénero, idade, estado civil, ocupagao, nimero de dependentes, grau de escolaridade do
individuo e de seus pais, além da renda, por isso a escolha dessas caracteristicas como variaveis
de controle. Destaca-se que, nesta pesquisa, sera excluida as rendas dos pais dos respondentes
e mantida apenas a renda individual. De acordo com Silva et al. (2017), essas foram as variaveis
mais frequentemente mencionadas pelos autores nas pesquisas analisadas em seu estudo.

Conforme De Souza (2023), as variaveis de controle sdo utilizadas para verificar
possiveis efeitos, ou seja, essas varidveis podem potencialmente impactar o resultado de uma
pesquisa, devido a um efeito que ndo estd sendo diretamente investigado. Portanto, a autora
explica que € necessario controlar essas variaveis para evitar distor¢oes nos efeitos que estao
sendo estudados, tendo em vista que possuem influéncia sobre a variavel dependente, mas ndo

sdo o foco principal da pesquisa, como por exemplo a idade ou o género.
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O Quadro 4 sintetiza os principais autores identificados por Silva et al. (2017) que

utilizaram as variaveis socioecondomicas ¢ demograficas selecionadas.

Quadro 4 - Varidveis socioecondmicas e demograficas

Variaveis abordadas Autores
Atkinson e Messy (2012)
Idade / Faixa etaria Chen e Volpe (1996; 1998)
Lusardi e Mitchell (2014)
Renda Lusardi e Tufano (2015)
Matta (2007)
Género/Sexo Costa e Miranda (2013)
Fernandes, Lynch e Netemeyer (2014)
Escolaridade Potrich, Vieira e Ceretta (2013)
Potrich, Vieira e Kirch (2014)
Estado Civil Research (2003)
Shockey (2002)
Dependentes Hastings, Madrian e Skimmyhorn (2013)
Campara, Flores e Vieira (2014)

Fonte: Silva et al. (2017).

3.6  Técnicas de analise quantitativa dos dados

Em primeiro lugar, realizou-se uma analise descritiva dos dados coletados com o intuito
de identificar o perfil sociodemografico, a atitude financeira, o comportamento financeiro, o
conhecimento financeiro, o nivel de predominancia de cada trago de personalidade e as decisdes
de investimento realizadas pelos respondentes.

Apos isso, realizou-se uma andlise bivariada, por meio do Teste Qui-Quadrado, para a
avaliacdo da relacdo entre a tomada de decisdo de investimentos e as variaveis
sociodemograficas, os niveis de atitude financeira, comportamento financeiro e conhecimento
financeiro, assim como os graus de predominancia de cada trago de personalidade.

Por fim, realizou-se uma andlise multivariada, por meio de uma regressao linear
multipla, para avaliar como os tragos de personalidade (abertura a experiéncia,
conscienciosidade, extroversao, amabilidade e neuroticismo) e a educacao financeira (atitude
financeira, comportamento financeiro e conhecimento financeiro) estdo associados com a
tomada de decisdo de investimentos.

Os modelos econométricos utilizados na presente pesquisa sdo representados nas

equagoes 1, 2 e 3, expostas na sequéncia:

PercRenVar = fo + f1Extr + frAmab + f3Consc + fsNeur + fsAbert + fsAtitFin +

S7CompFin + f3ConhFin + fyVariaveiscontrole + ¢ (1)
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Perlmob = fo + fiExtr + frAmab + f3Consc + fsNeur + fsAbert + fsAtitFin +

S7CompFin + fgConhFin + foVaridveiscontrole + € (2)

PerDiv = fo + piExtr + frAmab + p3Consc + fsNeur + fsAbert + fsAtitFin +
S7CompFin + fgConhFin + foVariaveiscontrole + ¢ 3)

Onde:

PercRenVar: Percentual de patrimonio investido em renda variavel;

Perlmob: Percentual de patrimdnio investido em imdveis;

PerDiv: Percentual de diversificagao;

Bo: Intercepto Constante;

B1: Grau de extroversao;

B2: Grau de Amabilidade;

B3: Grau de Conscienciosidade;

B4: Grau de Neuroticismo;

Bs. Grau de Abertura a Experiéncia;

Be: Nivel de Atitude Financeira;

B7: Nivel de Comportamento Financeiro;

Bs: Nivel de Conhecimento Financeiro;

Bo: Variaveis de controle (Género, idade, raga, estado civil e renda individual);

€: Termo de Erro (Residual).

Os pressupostos dos modelos de regressdo linear multipla foram previamente
verificados, incluindo a andlise da normalidade dos residuos, homocedasticidade e
independéncia dos erros. Considerando a possibilidade de violagdo desses pressupostos,
particularmente no que se refere a heterocedasticidade, optou-se pela utilizagdo de erros padrao
robustos na estimac¢ao dos modelos, com o objetivo de conferir maior robustez as inferéncias
estatisticas realizadas. Tal procedimento visa mitigar distor¢des na variancia dos estimadores e

garantir maior confiabilidade nos testes de significancia dos coeficientes estimados.



31

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Com base na analise dos dados, buscou-se identificar como os tragos de personalidade
e a educagao financeira estdo associados com a tomada de decisdao de investimentos. Esperou-
se compreender como essas caracteristicas impactam o comportamento financeiro dos
individuos, bem como procurou-se avaliar como essas varidveis se manifestam nas escolhas
financeiras realizadas pelos servidores publicos. Para tanto, foram realizadas as analises
descritivas e bivariadas, o teste de correlagcdo entre as variaveis e os testes econométricos, por

meio de regressoes lineares multiplas, conforme exposto nas se¢des subsequentes.

4.1  Da analise descritiva do perfil socioecondomico e demografico

Considerando as respostas dos 71 participantes, conforme ilustrado na Tabela 1, ¢é
possivel delinear uma perspectiva sobre as caracteristicas dos respondentes.

Em relagdo a varidvel género, observa-se que a maioria dos respondentes se identifica
com o género masculino (73,24%), enquanto 26,76% se identificam com o género feminino.
Essa distribui¢do revela uma predominancia masculina na amostra, o que pode impactar os
resultados da pesquisa, sobretudo nos casos em que o género for um fator relevante para o
comportamento financeiro e os tragos de personalidade investigados (Tabela 1).

Um estudo de Hira e Mugenda (2021) investiga como as diferengas de género afetam a
tomada de decisdes financeiras, com énfase no comportamento de risco e nas preferéncias de
investimento. Os resultados mostram que as mulheres tendem a ser mais conservadoras e
avessas ao risco em comparacao aos homens, o que pode explicar as variagcdes nas escolhas de
investimento com base no género.

Outra variavel ¢ a faixa etaria dos participantes, foi constatado que a maioria da amostra
¢ composta por individuos entre 31 e 40 anos (47,89%), seguidos por respondentes entre 41 ¢
50 anos (32,39%). Juntos, esses grupos representam quase 80% do total, revelando um perfil
predominantemente adulto e que ja possui uma estabilidade empregaticia a algum tempo.
Okamoto e Komamura (2021) destacaram que a literacia financeira tende a aumentar com a
idade até os 50 anos, favorecendo comportamentos financeiros mais planejados e menos

impulsivos nessa faixa etaria.
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Caracteristicas Frequéncia Percentual
Feminino 19 26,76%
Género Masculino 52 73,24%
Total 71 100,00%
Até 30 anos 9 12,68%
De 31 a 40 anos 34 47,89%
Idade De 41 a 50 anos 23 32,39%
De 51 a 60 anos 3 4,23%
Mais de 60 anos 2 2,82%
Total 71 100,00%
Branca 58 81,69%
Preta 7 9,86%
Raca Parda 6 8,45%
Indigena 0 0,00%
Total 71 100,00%
Solteiro(a) 23 32,39%
Casado(a)/Unido estavel 42 59,15%
Estado civil Divorciado(a) 6 8,45%
Vitvo(a) 0 0,00%
Total 71 100,00%
Nao 30 42,25%
Dependentes Sim 41 57,75%
Total 71 100,00%
Analista em Controle Interno (a) 2 2,82%
Assistente Social (a) 4 5,63%
Biologo (a) 1 1,41%
Cirurgido Dentista (a) 3 4,23%
Contador (a) 9 12,68%
Diretor administrativo e financeiro 1 1,41%
Enfermeiro (a) 2 2,82%
Engenheiro (a) 7 9,86%
Cargo Farmacéutica 6 8,45%
Meédico Veterinario (a) 5 7,04%
Pedagogo (a) 2 2,82%
Procurador (a) 23 32,39%
Professor (a) 3 4,23%
Programador (a) 1 1,41%
Psicologo (a) 2 2,82%
Total 71 100,00%
De 1 a 3 Salarios-Minimos 6 8,45%
De 3 a 6 Salarios-Minimos 29 40,85%
Rendimento De 6 a 9 Salarios-Minimos 18 25,35%
médio pessoal De 9 a 12 Salarios-Minimos 10 14,08%
Mais que de 12 Salarios-Minimos 8 11,27%
Total 71 100,00%
De 1 a 3 Salarios-Minimos 2 2,82%
De 3 a 6 Salarios-Minimos 19 26,76%
Rendimento De 6 a 9 Salarios-Minimos 13 18,31%
médio familiar De 9 a 12 Salarios-Minimos 12 16,90%
Mais que de 12 Salarios-Minimos 25 35,21%
Total 71 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa

Apenas 12,68% dos participantes tém até 30 anos, indicando uma menor representacao

de uma amostra mais jovem, enquanto os respondentes acima de 50 anos somam 7,04%. Esses
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dados sugerem que a pesquisa se concentra majoritariamente em uma populacdo com maior
maturidade e experiéncia, o que pode influenciar as percep¢des e comportamentos investigados.
Além disso, dados do Stanford Institute for Financial Decision Making (2021) indicam que
individuos mais jovens (at¢ 35 anos) apresentam menores indices de literacia financeira,
reforgando o perfil de maior preparo financeiro dos participantes desta amostra. (Tabela 1).

A composig¢ao racial da amostra ¢ majoritariamente branca (81,69%), enquanto pessoas
pretas (9,86%) e pardas (8,45%) tém uma representacdo significativamente menor. Nao ha
respondentes indigenas. Hasler et al. (2023) evidenciaram que individuos brancos, nos Estados
Unidos, possuem niveis mais elevados de educagdo financeira em comparagdo a minorias
raciais, como negros ¢ hispanicos, mesmo apos ajustes por renda e escolaridade.

A maioria dos respondentes sdo casados ou estdo em unido estavel (59,15%), enquanto
32,39% sdo solteiros e 8,45% divorciados. Nao ha participantes viuvos. Essa distribui¢cdo
sugere que boa parte da amostra tem estabilidade familiar, o que pode influenciar sua
abordagem a educagdo financeira e a tomada de decisdo de investimentos. Um estudo realizado
no contexto vietnamita por Nguyen et al. (2024) identificou que pessoas casadas demonstram
maior responsabilidade financeira e maior preocupagdo com o bem-estar futuro, o que pode
impactar positivamente comportamentos como poupanca ¢ investimento. (Tabela 1).

No que se refere as responsabilidades familiares, 57,75% dos respondentes indicaram
que possuem dependentes, enquanto 42,25% afirmaram nao ter. A pesquisa de Roy e Singh
(2024) aponta que a presenga de dependentes, por si s, ndo faz distin¢do clara na tolerancia ao
risco, mas interage com variaveis como renda e educacdo, afetando decisdes conservadoras ou
arrojadas' (Tabela 1).

Em relacdo ao perfil profissional, observa-se uma diversidade ocupacional entre os
participantes. A maior concentracdo esta entre procuradores (32,39%), seguida por contadores
(12,68%) e engenheiros (9,86%). Outras profissdes, como médicos veterinarios (7,04%) e
farmaceéuticos (8,45%), também estdo representadas, embora em menor propor¢do. Cargos
como biodlogos, programadores e diretores administrativos aparecem de forma pontual, com
menos de 2%. Essa variedade de cargos representa o alcance da pesquisa. No entanto, diferentes
areas de atuacdo, como, por exemplo, o cargo de Procurador, oriundo da formagdo académica
em Ciéncias Sociais, € o de Engenheiro, ligado as Ciéncias Exatas, ndo, necessariamente,
implica em distintas tomadas de decisao de investimentos, sendo que as decisdes podem estar
mais relacionadas a fatores pessoais, como renda, conhecimento e comportamento financeiro.
Masud et al. (2023) encontraram que fatores psicoldgicos tém papel significativo na tolerancia

ao risco, que transcendem a ocupagdo formal. (Tabela 1).
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Outro estudo, de Santoshi et al. (2025), realizado com profissionais de diversas areas
em Hyderabad (india), investigou a relagdo entre ocupagio e tomada de decisio de
investimento. A partir de uma analise estatistica por regressdo logistica, os resultados
mostraram que apenas trés das quinze variaveis analisadas tiveram associagao significativa com
a satisfacdo em relacdo as escolhas de investimento. Os autores concluiram que a ocupagao,
isoladamente, ndo ¢ um fator determinante para explicar o comportamento de investimento,
sendo este mais influenciado por aspectos como nivel de educacgdo, renda e caracteristicas
psicologicas individuais.

Quanto ao aspecto econdmico, o rendimento pessoal da maioria dos respondentes situa-
se entre 3 e 6 salarios-minimos (40,85%), seguido pela faixa de 6 a 9 salarios-minimos
(25,35%). Apenas 8,45% recebem entre 1 e 3 salarios-minimos, enquanto 11,27% possuem
rendimentos superiores a 12 salarios-minimos. Esse panorama indica que a amostra ¢ composta
predominantemente por individuos com poder aquisitivo de moderado a alto, o que pode
influenciar diretamente suas decisdes de consumo ¢ investimento (Tabela 1).

Nicko Albart (2024) investigou o impacto da educacdo financeira, nivel de renda e
comportamento de manada em trabalhadores indonésios. A andlise com regressao multipla
revelou que o nivel de renda tem efeito significativo e positivo nas decisdes de investimento,
individuos com maior renda tendem a investir mais.

De forma complementar, o rendimento familiar também aponta para um perfil de
estabilidade economica. Cerca de 35,21% das familias tém rendimentos superiores a 12
saldrios-minimos, enquanto 26,76% estdo na faixa de 3 a 6 salarios-minimos. Apenas 2,82%
pertencem a faixa de menor rendimento (1 a 3 salarios-minimos). Esses dados reforcam o perfil
de uma populagdo com condi¢des financeiras favoraveis, o que deve ser considerado na analise
de suas atitudes e comportamentos em relagdo ao planejamento financeiro (Tabela 1).

Em 2022, Suryadi et al. (2022) examinaram o efeito de literacia financeira, renda e
tempo de servigo em funciondrios de um banco. Descobriram que tanto a literacia como a renda
tém efeito significativo positivo no comportamento de investimento. A renda apresentou
coeficiente de 0,310 (p<0,05), confirmando que pessoas com maior renda apresentam decisdes

financeiras mais responsaveis.

4.2 Da analise descritiva da variavel Atitude Financeira
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A anélise da Atitude Financeira dos servidores publicos, com base na Tabela 2, oferece
algumas ideias sobre a forma como os respondentes avaliam e gerenciam seus recursos

financeiros.

Tabela 2 - Atitude financeira dos servidores publicos

Atitude financeira Discordo Discord Neutro Concord Concordo
totalmente o 0 totalmente

E importante definir metas para o futuro. 2,82% 2,82% 12,68% 23,94% 57,75%

Depois de tomar uma decisdo sobre dinheiro,

tendo a me preocupar muito com a minha 8,45% 12,68% 29,58% 28,17% 21,13%

decisao.

Nao me preocupo com o futuro, vivo apenas 64.79% 1127% 14.08%  8.45% 1.41%

o presente.

Poupar ¢ impossivel para a nossa familia. 46,48% 11,27% 19,72% 11,27% 11,27%

Eu gosto de comprar coisas, porque isso me

. 11,27% 8,45% 32,39% 32,39% 15,49%
faz sentir bem.

E dificil construir um planejamento de gastos

Familiar 28,17% 18,31% 16,90% 29,58% 7,04%
qD&ZpS‘;I:)hior;l g‘; rtznfea:;a;radﬁz‘m L COISAS g 049, 7,04% 1831% 28,17% 39,44%
Eu acredito que a maneira como eu

administro meu dinheiro vai afetar o meu 2,82% 8,45% 1,41%  33,80% 53,52%
futuro.

gsgigzrsugl;;?fffifr‘s gastar dinheiro 59 so00 56760, 28.17%  12.68% 2.82%
O dinheiro ¢ feito para gastar. 14,08% 22,54% 42,25% 14,08% 7,04%

Fonte: Dados da pesquisa

A analise das respostas obtidas a partir das questdes relacionadas a atitude financeira
sugere importantes caracteristicas sobre o perfil dos servidores publicos participantes da
pesquisa. De maneira geral, os dados indicam uma forte orientacdo ao planejamento,
consciéncia sobre o impacto das decisdes financeiras e tendéncia a responsabilidade no uso do
dinheiro (Tabela 2).

Entre as questdes aplicadas, uma das que mais se destacaram diz respeito a importancia
de definir metas financeiras. Mais da metade dos respondentes (57,75%) disseram concordar
totalmente com essa pratica, enquanto outros 23,94% também mostraram concordancia, embora
em menor grau. Esse resultado aponta para um comportamento voltado ao futuro, com foco na
organiza¢do financeira e na busca por estabilidade, algo que se conjectura que pode estar
relacionado a tracos como conscienciosidade e abertura a experiéncia, que ajudam as pessoas a
tomar decisdes mais consistentes e pensadas. Mutlu e Ozer (2019), em estudo com 1.347

investidores individuais, identificaram que conscientizacdo financeira, parte integrante da
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conscienciosidade, e abertura a experiéncia estdo significativamente associados a
comportamentos financeiros positivos, como estabelecimento de metas, planejamento e tomada
de decisdes mais ponderadas. (Tabela 2).

Por outro lado, quando o assunto ¢ a seguranga emocional diante das decisdes
financeiras, o cenario se torna um pouco mais complexo. A afirmativa “Depois de tomar uma
decisdo sobre dinheiro, tendo a me preocupar muito com a minha decisdo” recebeu 29,58% de
respostas neutras, e apenas 21,13% disseram concordar totalmente com ela. Isso pode indicar
que, mesmo com planejamento, muitos ainda lidam com duvidas ou certa ansiedade depois de
tomar decisdes financeiras, algo que pode ser influenciado por tragos como o neuroticismo,
geralmente associado a preocupagdo excessiva € a busca por evitar erros. Vale lembrar que
respostas neutras nao devem ser vistas apenas como falta de opinido: elas também podem
refletir uma postura de equilibrio, de ponderagao ou mesmo de incerteza temporaria (Tabela 2).

Estudos recentes confirmam essa liga¢do entre neuroticismo e maior ansiedade apds
decisdes financeiras. Khan, Yoshimura & Kadoya (2024) demonstraram que investidores com
niveis mais altos de neuroticismo tém tendéncia significativa a se preocupar e a tomar decisdes
impulsivas em momentos de instabilidade de mercado, evidenciando forte impacto emocional
pos-decisao.

Essa convivéncia entre planejamento racional e sentimentos de instabilidade também
aparece em outra dimensao: a relacao entre o presente e o futuro. Quando questionados sobre a
afirmativa “viver apenas o presente e ndo se preocupar com o futuro”, 64,79% dos servidores
discordaram totalmente, sinalizando um perfil voltado ao longo prazo. Esse dado reforga a
hipdtese de que muitos dos participantes ndo apenas reconhecem a importancia de se planejar,
mas também ja incorporaram esse habito em sua rotina, o que pode ser reflexo de uma maior
educacdo financeira e da presenga de tragos como a conscienciosidade, que incentivam
comportamentos mais responsaveis (Tabela 2).

Sobre orientagdo temporal mostram que individuos com alta orientacao para o futuro
(future time orientation) tendem a apresentar niveis significativamente maiores de
conscienciosidade e maior probabilidade de incorporar o planejamento de longo prazo em suas
decisdes diarias. Para corroborarm, Coscioni et al. (2024), em uma pesquisa com mais de 3.300
participantes, desenvolveram e validaram uma escala de orientacdo temporal para o futuro,
demonstrando fortes correlagcdes positivas entre a dimensdao “impacto futuro nas decisdes
atuais” e tragos como conscienciosidade, além de comportamento reflexivo sobre o futuro.

Mesmo assim, a pratica de poupar ainda parece ser um desafio para parte do grupo.

Embora quase metade dos respondentes (46,48%) tenha discordado totalmente da afirmagao
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“Poupar ¢ impossivel para nossa familia”, cerca de 19,72% se mostraram neutros, o que indica
que, para alguns, a realidade financeira pode dificultar a formacdo de uma reserva. Essa
dificuldade pode estar ligada tanto a fatores emocionais, como o proprio neuroticismo ou tragos
de extroversao, que as vezes se relacionam a decisoes impulsivas, quanto a questdes praticas
do cotidiano, como a renda familiar ou compromissos financeiros que limitam a capacidade de
economizar (Tabela 2).

Quando se fala em consumo, os dados também mostram uma relagao equilibrada entre
prazer e responsabilidade. A afirmativa “Eu gosto de comprar coisas porque isso me faz sentir
bem” teve 32,39% de respostas neutras e o mesmo percentual de concordancia parcial,
sugerindo que o consumo emocional ndo ¢ predominante, mas também nao estd ausente. Ha
indicios de que, para alguns, o ato de comprar pode sim gerar satisfagdo momentanea, o que ¢
natural, mas que isso ¢ feito com certo controle. Aqui, novamente, a extroversao pode
influenciar o desejo por gratificagdo, enquanto a conscienciosidade aparece como um elemento
que ajuda a equilibrar esse impulso com metas maiores (Tabela 2).

Esse equilibrio também se reflete nas decisdes relacionadas ao ambiente familiar. Ao
responderem a afirmativa “E dificil construir um planejamento de gastos familiar”, uma boa
parte dos participantes (28,17% discordando totalmente e 18,31% discordando parcialmente)
indicou que ndo encontra grandes dificuldades para organizar as finangas da casa. Ainda assim,
os 16,89% que optaram pela neutralidade mostram que esse ndo ¢ um desafio superado por
todos. Fatores como tempo, dindmica familiar ou até mesmo falta de conhecimento especifico
podem pesar nesse processo (Tabela 2).

Outros comportamentos reforcam esse perfil mais consciente. Quando perguntados se
concordavam com a frase “Disponho-me a gastar dinheiro em coisas que sdo importantes para
mim”, 39,44% concordaram totalmente. Isso mostra que muitos participantes conseguem
direcionar seus recursos com intengao e clareza, escolhendo aquilo que tem valor real para si.
Esse tipo de atitude, além de refletir tragos de personalidade, também pode ser facilitado por
fatores como estabilidade profissional ou um nivel maior de escolaridade, que costumam trazer
mais seguranc¢a nas decisdes (Tabela 2).

Um estudo recente e abrangente realizado por Julio Lobao et al. (2025) avaliou dados
de mais de 31 paises europeus, analisando o papel dos tracos de personalidade (extroversao,
neuroticismo e conscienciosidade) nas decisdes financeiras familiares — incluindo consumo
emocional, planejamento e priorizacdo de gastos. Os autores encontraram que: i,) extroversao
estd significativamente associada a maior probabilidade de gastos impulsivos e consumo

emocional; 1i) conscienciosidade correlaciona-se com melhor planejamento doméstico e
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controle de despesas; e, iii) j4 o neuroticismo e a extroversdo elevam o risco de dificuldades
financeiras, refor¢cando o papel do equilibrio emocional nas decisdes de familia. O estudo
combina fatores emocionais e contextuais, como escolaridade e estabilidade profissional,
explicando como cada trago pode influenciar equilibrio entre prazer, responsabilidade e
organizagdo financeira.

A valorizagdo do impacto futuro das decisdes atuais também se destaca entre os
participantes. A afirmativa “Eu acredito que a maneira como eu administro meu dinheiro vai
afetar o meu futuro” obteve 53,52% de concordancia total, indicando uma forte consciéncia
sobre as consequéncias das escolhas financeiras. Esse dado pode estar diretamente relacionado
a educacao financeira e ao perfil de individuos organizados, que demonstram comprometimento
com o planejamento de longo praz (Tabela 2).

Essa logica se repete quando os respondentes avaliam a frase “Considero mais
satisfatorio gastar dinheiro do que poupar para o futuro”: a maioria discorda (29,58% totalmente
e 26,76% parcialmente), mostrando que, ainda que o consumo possa trazer prazer, a preferéncia
¢ por poupar e manter certa seguranga. Isso reforca mais uma vez o papel da conscientizacdo e
da orientacdo ao futuro na vida financeira dos participantes (Tabela 2).

Por fim, a afirmativa “O dinheiro ¢ feito para gastar” teve sua maior concentragdo de
respostas na opc¢dao neutra (42,25%). Esse dado mostra uma visdo mais ponderada: os
respondentes, em sua maioria, ndo demonstram uma postura excessivamente consumista, mas
também ndo sdo totalmente rigidos. Essa neutralidade pode indicar uma relagdo madura com o
dinheiro, baseada em equilibrio e cautela, onde o gasto ¢ pensado, mas ndo necessariamente
evitado a todo custo (Tabela 2).

O estudo conduzido por Xiao e O’Neill (2016), com mais de 3.500 adultos norte-
americanos, demonstrou que a consciéncia sobre o impacto futuro das decisdes financeiras esta
fortemente associada a comportamentos prudentes de consumo e a uma preferéncia por poupar.
Os autores destacam que individuos com maior orientacao para o futuro e niveis mais altos de
educagdo financeira demonstram menor tendéncia ao consumo impulsivo e maior capacidade
de adiar recompensas, priorizando a seguranca financeira e o planejamento. O estudo também
aponta que a neutralidade em algumas declaragdes relacionadas ao dinheiro pode refletir uma
abordagem equilibrada e adaptativa, especialmente entre pessoas que conciliam
responsabilidades financeiras com desejos pessoais.

Com base nos dados apresentados, supde-se que ¢ possivel que a atitude financeira dos
respondentes esteja relacionada com tracos de personalidade, especialmente a

conscienciosidade, que indica decisdes mais prudentes, estruturadas e alinhadas a objetivos de
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longo prazo. Ao mesmo tempo, tragos como neuroticismo e extroversao surgem como possiveis
explicagdes para comportamentos mais impulsivos ou emocionalmente instdveis, embora em
menor grau (Tabela 2). As analises bivariadas e multivariadas, apresentadas na sequéncia,

abordarao essas associagoes.

4.3 Da analise qualitativa da variavel Comportamento Financeiro

A andlise do "Comportamento Financeiro" dos servidores publicos, conforme os dados
presentes na Tabela 3, fornece alguns panoramas sobre os padrdes financeiros.

O comportamento financeiro dos servidores publicos revela nuances importantes
quando se analisa a pratica cotidiana de gestdo de recursos pessoais. Um dos primeiros
indicadores esta no habito de anotar e controlar os proprios gastos: 47,89% dos servidores
concordam parcial ou totalmente com essa pratica, enquanto 26,76% discordam totalmente.
Isso demonstra uma tendéncia moderada de controle financeiro, sugerindo que boa parte dos
respondentes tem organizagdo e disciplina. Essa pratica pode estar associada ao trago de
conscienciosidade, que favorece comportamentos estruturados e responsaveis. Aqueles que nao
controlam seus gastos podem apresentar lacunas na educacdo financeira ou dificuldade em
aplicar conhecimento na pratica. Fachrudin e Silalahi (2022) destacam que o neuroticismo
pode interferir na capacidade de manter habitos de poupanga, enquanto tracos de extroversao
estdo ligados a impulsividade financeira. (Tabela 3).

Dando continuidade a analise, observa-se um comportamento mais afirmativo no que
diz respeito a comparagdo de precos antes de realizar uma compra. Com 73,53% dos
respondentes concordando parcial ou totalmente, essa pratica destaca um comportamento
financeiro cauteloso e racional. A auséncia de discordancia total reforca a relevancia da
educacdo financeira ao orientar decisdes de consumo. Além disso, tracos como
conscienciosidade e abertura a experiéncia podem influenciar positivamente essa atitude. Isso
esta de acordo com o estudo de Donnelly, Iyer e Howell (2013), que indicam que pessoas com
maior nivel de conscienciosidade tendem a gerenciar melhor seu dinheiro e demonstrar atitudes
financeiras mais positivas e voltadas ao futuro, incluindo comportamentos como planejamento

e controle de gastos (Tabela 3).
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Comportamento financeiro Discordo Discordo Neutro Concordo Concordo
totalmente totalmente

Anoto e controlo 0os meus gastos pessoais. 26,76% 15,49% 9,86% 29,58% 18,31%

Comparo precos ao fazer uma compra. 0,00% 11,27% 15,49% 33,80% 39,44%

Fago uma reserva do dinheiro que recebo o o o o o

mensalmente para uma necessidade futura. 8,45% 14,08% 26,76% 28,17% 22,54%

Tenho um plano de gastos / orcamento. 14,08% 22.,54% 18,31% 22.,54% 22.54%

Consigo 1dent}ﬁpar 0s custos que pago ao 12.68% 25.35% 16.90% 16.90% 28.17%

comprar no crédito.

Trago objetivos para orientar minhas s o500 ygg000 25350 28.17%  23,94%

decisdes financeiras.

Eu geralmente alcanco os objetivos que 5 g0, 40800 1600%  4648%  15.49%

determino ao gerenciar meu dinheiro.

Discuto coma minha familia sobre como eu 9.86% 21.13% 22.54% 22.54% 23.94%

gasto o dinheiro.

Pago minhas contas em dia. 2,82% 2,82% 18,31% 19,72% 56,34%

Eu guardo parte da minha renda todo o més. 8,45% 25,35% 21,13% 12,68% 32,39%

Gasto o dinheiro antes de obté-lo. 38,03% 22.,54% 18,31% 18,31% 2,82%

Frequentemente peco dinheiro emprestado

para a familia ou amigos para pagar as  73,24% 12,68% 5,63% 2,82% 5,63%

contas.

Eu analiso minhas contas antes de fazer uma 0.00% 7.04% 22.54% 19.72% 50.70%

compra grande.

Todo més tenho dinheiro suficiente para

pagar todas as minhas despesas pessoais € as 0,00% 5,63% 39,44% 11,27% 43,66%

despesas fixas da casa

Eu  mantenho  registros  financeiros

organizados e consigo encontrar 9,86% 16,90% 28,17% 21,13% 23,94%

documentos facilmente.

Eu evito comprar por 1mpu1so' e utlhzar as 5.63% 11.27% 33.80% 23.94% 25.35%

compras como uma forma de diversdo.

Eu pago as faturas do cartdo de crédito

integralmente para evitar a cobranga de 2,82% 0,00% 28,17% 12,68% 56,34%

juros.

Eu guardo dinheiro regularmente para

atingir objetivos financeiros d? longo prazo 8.45% 15.49% 25.35% 28.17% 22.54%

como, por exemplo, educacdo dos meus

filhos, aquisi¢do de uma casa, aposentadoria.

Eu conhego o percentual que pago de g 150, 9,86% 1549%  1831%  40,85%

imposto de renda.

Tenhp meu d1nh§1r0 investido em mais de 19.72% 16,90% 26.76% 11.27% 25.35%

um tipo de investimento.

Eu passo a poupar mais quando recebo um 11.27% 21.13% 22.54% 22.54% 22.54%

aumento salarial.

Possuo uma reserva financeira igual ou

maior a 3 vezes as minhas despesas mensais, 16,90% 25,35% 22.54% 12,68% 22.54%

que possa ser resgatada rapidamente.

Eu calculo meu patriménio anualmente. 19,72% 22.54% 19,72% 16,90% 21,13%

Aqtes de comprar alggma coisa verifico 423% 12,68% 25.35% 21.13% 36.62%

cuidadosamente se consigo pagar.

As pessoas acham que a minha renda ndo ¢ 47.89% 22.54% 23.94% 423% 1.41%

suficiente para cobrir minhas despesas.

Nos ultlfnos. 12 meses tenho conseguido 14,08% 14,08% 15.49% 18.31% 38.03%

poupar dinheiro.

Ao decidir sobre quais produtos financeiros

ou empréstimos irei utilizar, considero as  11,27% 7,04% 23.94% 19,72% 38,03%

opg¢des de diferentes empresas/bancos.

Fonte: Dados da pesquisa
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Na sequéncia, ao tratar da pratica de reservar parte da renda para necessidades futuras,
os dados revelam que 22,54% concordam fortemente e 28,71% simplesmente concordam,
totalizando 51,70% dos servidores que demonstram comprometimento com essa acdo, embora
26,76% permanegam neutros. Isso indica que, apesar da consciéncia sobre a importancia de
poupar, parte dos servidores enfrenta dificuldades. Tragos como neuroticismo podem ser
possiveis explicagdes, corroborados por estudos como de Camargo e Domingos (2021), em
estudo com 72 adultos no interior do Rio de Janeiro, identificaram forte correlacao entre
conscienciosidade e perfil financeiro equilibrado. Conforme os autores, conscienciosidade foi
associada a habitos estruturados como controle de gastos e planejamento orcamentario,
enquanto pessoas com menor autocontrole apresentavam maiores dificuldades financeira.
(Tabela 3).

A elaboragdo de um plano de gastos ou or¢camento também apresenta um quadro
dividido: 45,08% concordam parcial (22,54%) ou totalmente (22,54%), enquanto 36,62%
discordam parcial (22,54%) ou totalmente (14,08%). A criagdo de um orcamento reflete um
comportamento planejado, diretamente ligado a conscienciosidade e a educacdo financeira. A
auséncia de um plano pode estar relacionada a impulsividade ou falta de experiéncia em gestao
financeira. Em pesquisa com servidores da UFSC, Pacheco, Campara e Costa (2018)
confirmaram que conscienciosidade e abertura a experiéncia estdo positivamente ligados ao
conhecimento financeiro e a menor propensao ao endividamento, indicando maior habilidade
para poupar e planejar (Tabela 3).

A dificuldade de identificar os custos embutidos em compras a crédito € outro ponto
sensivel. Apenas 28,17% concordam totalmente com essa capacidade, enquanto 38,03%
discordam parcial (25,35%) ou totalmente (12,68%). Isso evidencia lacunas na educagdo
financeira e reforca a necessidade de maior aprendizagem sobre taxas e juros. Tragos como
abertura a experiéncia podem incentivar o aprendizado e contribuir para superar essa barreira
Estudo como o de Basana et al. (2024) mostra que a literacia financeira influencia diretamente
a capacidade de compreender os riscos embutidos nas decisdes financeiras, especialmente
quando mediada por tragos de personalidade (Tabela 3).

Quando se trata de estabelecer objetivos financeiros, 52,11% dos respondentes
concordam parcial (28,17%) ou totalmente (23,94%). Essa pratica € essencial para orientar
decisdes financeiras mais fundamentadas e pode estar associada ao trago de conscienciosidade,

que motiva organizagdo e planejamento. Segundo pesquisa de Jiang, Peng e Yan (2023),
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individuos com alto nivel de conscienciosidade tendem a tomar decisGes mais estruturadas,
como o estabelecimento de metas financeiras claras (Tabela 3).

Complementando esse dado, 46,47% dos servidores afirmam que, geralmente,
conseguem alcancar os objetivos financeiros que tracam. Isso indica a presenc¢a de disciplina e
boa gestdo, aspectos que tendem a ser vinculados a tragos de conscienciosidade e ao nivel de
educacao financeira (Tabela 3).

A comunicacdo no ambiente familiar também se mostra relevante, com 46,93%
(concorda totalmente: 23,29% e concorda parcialmente: 22,54%) dos respondentes discutindo
com seus familiares sobre como gastam o dinheiro, enquanto 22,54% permanecem neutros.
Essa pratica reflete a socializagdo dos habitos financeiros e a constru¢do conjunta de decisoes
no ambiente doméstico. Isso pode estar ligado ao trago de amabilidade, vez que estd relacionado
a caracteristicas como empatia, cooperagdo, confianca e disposicao para o didlogo. Pessoas com
niveis mais altos de amabilidade tendem a valorizar a harmonia nos relacionamentos, o que
inclui a disposi¢ao de discutir questdes financeiras de forma colaborativa e respeitosa dentro da
familia (Tabela 3).

O pagamento de contas em dia ¢ uma pratica amplamente adotada: 56,34% dos
respondentes concordam totalmente com essa afirmagdo. Esse comportamento demonstra
responsabilidade financeira, maturidade e organizacdo, novamente associados ao trago de
conscienciosidade. Obenza et al. (2024) demonstram que a conscienciosidade exerce influéncia
significativa sobre o comportamento de gestdo financeira, o que inclui praticas como controle
de despesas, organizacdo or¢camentaria e, potencialmente, o pagamento pontual de contas, em
razao da disciplina e responsabilidade associadas a esse traco de personalidade. (Tabela 3).

A andlise sobre a pratica de guardar parte da renda mensalmente mostra que 45,07%
dos servidores seguem esse habito (32,39% totalmente e 12,68% parcialmente). No entanto, ha
também um grupo significativo que discorda (25,35%) ou se mantém neutro (21,13%). Esse
comportamento revela o esforco de muitos em manter disciplina financeira, mesmo diante de
desafios como renda limitada, inseguranga (neuroticismo) ou impulsividade (extroversao), que
dificultam a regularidade do habito de poupar. Nesse sentido, Martelo e Souza Jinior (2019)
identificaram que altos niveis de extroversao e neuroticismo estao associados a menor paciéncia
financeira e menor propensao a poupancga (Tabela 3).

Nesse contexto, o dado de que 60,56% dos servidores discordam (38,03% totalmente e
22,54% parcialmente) de gastar dinheiro antes de recebé-lo reforca a tendéncia de autocontrole
e organizagdo financeira, aspectos fundamentais para evitar o endividamento e relacionados

tanto a conscientizacdo quanto a educacao financeira. Greene, Shy e Stavins (2023) identificam
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que a conscienciosidade ¢ determinante para evitar recorrer a empréstimos de alto custo,
evidenciando autocontrole financeiro (Tabela 3).

Corroborando essa estabilidade, 73,23% dos participantes afirmam que ndo costumam
pedir dinheiro emprestado a familiares ou amigos para pagar contas. Essa pratica sugere boa
gestao dos recursos disponiveis e um nivel razoavel de seguranca financeira. O mesmo estudo
de Greene, Shy e Stavins (2023) mostra que individuos com maior conscienciosidade tém
menor propensao a se endividar (Tabela 3).

Além disso, 50,70% dos servidores dizem analisar suas contas antes de realizar uma
grande compra, o que evidencia planejamento, cautela e responsabilidade, comportamentos que
podem ser influenciados por tragos de personalidade e reforgadas pela educacdo financeira
(Tabela 3).

A estabilidade também aparece no dado de que 43,65% afirmam ter dinheiro suficiente
para cobrir suas despesas mensais. Esse ¢ um reflexo direto de uma gestao eficiente da renda,
normalmente sustentada por tragos como conscienciosidade e habitos adquiridos por meio de
educagao financeira (Tabela 3).

Em termos de organizacdo, 45,93% dos respondentes mantém registros financeiros
organizados e acessiveis, pratica que facilita o controle de gastos e o planejamento futuro. Esse
comportamento também revela aplicacao pratica do conhecimento financeiro (Tabela 3).

Biatowolski et al. (2021) analisaram como tracos de personalidade e educagdo
financeira influenciam o comportamento financeiro em adultos nos Estados Unidos e Europa.
O estudo demonstrou que a conscienciosidade tem relagdo significativa com comportamentos
como analise prévia de gastos, controle de despesas mensais € manutengdo de registros
organizados. Além disso, identificou-se que niveis mais altos de educagdo financeira estdo
associados a maior estabilidade orcamentaria e decisdes de consumo mais cautelosas. O estudo
reforca que a interagdo entre tracos de personalidade e conhecimento financeiro ¢ fundamental
para a construcao de habitos consistentes e sustentaveis ao longo do tempo.

O consumo consciente se reflete na afirmagdo de que 49,29% dos servidores evitam
comprar por impulso ou utilizar compras como forma de diversao. Essa conduta indica dominio
do autocontrole e resisténcia a gatilhos emocionais, o que estd em oposicao a perfis com alto
grau de extroversdo. Outro indicador de maturidade financeira € o habito de pagar a fatura do
cartdo de crédito integralmente, evitando juros. Com 56,34% de concordancia total, esse
comportamento evidencia um bom planejamento financeiro e esta fortemente associado a
conscientizacdo. A mesma mentalidade estratégica se observa nos 50,71% que guardam

dinheiro com o objetivo de alcangar metas financeiras de longo prazo. Essa pratica reflete foco
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e organizacdo, embora os desafios para a sua manutencdo estejam presentes entre os 25,35%
neutros (Tabela 3).

No que diz respeito a consciéncia tributéria, 40,85% afirmam conhecer o percentual de
imposto de renda que pagam. Esse dado demonstra uma atencao relevante ao impacto dos
tributos nas finangas pessoais € um nivel consolidado de conhecimento financeiro (Tabela 3).

Por outro lado, a diversificagdo de investimentos ainda ¢ limitada: apenas 25,35%
concordam totalmente em ter aplicacdes em mais de um tipo de investimento. Isso pode estar
relacionado a falta de informagdo ou a um perfil mais conservador, vinculado ao trago de
neuroticismo (Tabela 3).

A relagdo entre aumento de renda e comportamento de poupanga também ¢ relevante:
45,08% afirmam poupar mais quando recebem um aumento salarial. Esse dado mostra como o
planejamento financeiro estd associado a mudancas de renda e refor¢a o papel da
conscientizacdo. Entretanto, apenas 22,54% dizem possuir uma reserva financeira igual ou
superior a trés vezes suas despesas mensais. Isso evidencia que, embora haja esfor¢o para
poupar, muitos ainda estao distantes da constru¢ao de uma reserva solida.

A pratica de calcular o préprio patriménio anualmente ainda € pouco comum, apenas
21,13% afirmam fazer isso. Isso demonstra uma caréncia de praticas financeiras mais
estratégicas e indica a necessidade de incentivar o habito de mensurar e acompanhar o
crescimento patrimonial ao longo do tempo. Estudos como o de Shaffer (2020) indicam que a
conscientizacdo sobre o patrimonio, mediada por planejamento futuro, ¢ diretamente associada
a acumulagdo de patrimoénio liquido entre individuos com alta conscienciosidade e inteligéncia
— reforcando a importancia dessa pratica para o crescimento de longo prazo. Em contrapartida,
57,76% dos servidores dizem que sempre verificam cuidadosamente se t€ém condi¢des de pagar
antes de fazer uma compra, o que reforca a preocupagdo com a sustentabilidade das decisdes
financeiras e o uso responsavel do dinheiro.

A percepcao externa sobre a renda também ¢€ reveladora: 70,56% discordam que as
pessoas consideram sua renda insuficiente. Isso sugere que a maioria dos servidores publicos
mantém um bom equilibrio entre receita e despesas, refletindo estabilidade e resiliéncia
financeira. Ao analisar o comportamento ao longo do ultimo ano, 38,03% afirmam que
conseguiram poupar dinheiro, embora 28,16% discordem. Isso mostra diferentes niveis de
organizagdo ¢ planejamento, influenciados tanto por condigdes objetivas quanto por tracos
como neuroticismo (Tabela 3).

Por fim, o habito de comparar op¢des de produtos financeiros ou empréstimos entre

bancos ou empresas ¢ adotado por 38,03% dos servidores. Essa pratica indica uma postura
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proativa e informada, alinhada ao traco de abertura a experiéncia e a educagdo financeira que
valoriza decisdes conscientes e comparativas. Estudos como os de Chatzigeorgakidis et al.
(2016) mostram que individuos mais conscienciosos tendem a ser mais precisos em
autogerenciamento financeiro (ex.: controle de patrimonio), enquanto pesquisas como Jiang,
Peng & Yan (2023) apontam que abertura a experiéncia esta associada a busca por alternativas
financeiras e comparagao entre produtos, confirmando o papel cognitivo e exploratdrio nesse
tipo de comportamento. (Tabela 3).

Os comportamentos financeiros observados entre os servidores publicos, como controle
de gastos, defini¢ao de metas, disciplina para poupar e comunicacao sobre finangas no ambiente
familiar, refletem padrdes associados a tragos de personalidade, como a conscienciosidade, ¢ a
niveis mais elevados de educacao financeira. Essas caracteristicas tendem a favorecer atitudes
mais responsaveis, autocontrole e planejamento no uso do dinheiro, conforme demonstrado em
estudos recentes.

Os dados apresentados na Tabela 3 mostram que os servidores publicos demonstram
comportamentos financeiros predominantemente responsdveis e organizados, com forte
influéncia de tragcos como conscienciosidade. Contudo, ainda existem desafios relacionados a
criacdo de reservas financeiras e ao entendimento de custos no crédito, o que reforga a

necessidade de maior aprofundamento em iniciativas de educacao financeira.

4.4 Da analise descritiva da variavel Conhecimento Financeiro

A Tabela 4, que apresenta os resultados relacionados a varidavel conhecimento
financeiro dos servidores publicos, ¢ fundamental para tentar compreender como as
capacidades cognitivas e os conhecimentos dos respondentes podem influenciar a sua tomada

de decisdo de investimento.

Tabela 4 - Conhecimento financeiro dos servidores publicos

Conhecimento financeiro R esposta Resposta
incorreta correta

Suponha que vocé tenha R$ 100,00 em uma conta poupanga a uma taxa de

juros de 10% ao ano. Depois de 5 anos, vocé tera na poupanga mais do que R$ 32,39% 67,61%

150,00.

Suponha que José herde R$ 10.000,00 hoje e Pedro herde R$ 10.000,00 daqui 38.03% 61.97%

a 3 anos. Devido a heranga, José ficara mais rico.

Imagine que a taxa de juros incidente sobre sua conta poupanga seja de 6% ao
ano e a taxa de inflagdo seja de 10% ao ano. Apods 1 ano, vocé sera capaz de 35,21% 64,79%
comprar com o dinheiro dessa conta menos do que hoje.

Suponha que a sua renda dobrara no futuro e que os precos de todos os bens
também dobrardo. Nessa data, vocé serd capaz de comprar com a sua renda 50,70% 49,30%
exatamente o mesmo que compra hoje.
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Tabela 4 - Conhecimento financeiro dos servidores publicos (continuacdo)

Conhecimento financeiro R esposta Resposta
incorreta correta

Considerando-se um longg periodo de tempo (ex.: 10 anos), as agoes, 43.66% 56.34%

normalmente, oferecem maior retorno.

Normalmente, as agdes apresentam as maiores flutuagdes ao longo do tempo. 21,13% 78,87%

Um empréstimo com duragdo de 15 anos normalmente exige pagamentos
mensais maiores do que um empréstimo de 30 anos, mas o total de juros pagos 29,58% 70,42%
ao final do empréstimo serd menor.

Suponha que vocé realizou um empréstimo de R$ 10.000,00 para ser pago ap6s
um ano e o custo total com os juros é R$ 600,00. A taxa de juros que vocé ira 39,44% 60,56%
pagar nesse empréstimo ¢ de 6%.

Suponha que vocé viu o mesmo televisor em duas lojas diferentes pelo prego
inicial de R$ 1.000.00. A loja A oferece um desconto de R$ 150,00, enquanto

0 0
a loja B oferece um desconto de 10%. A melhor alternativa é comprar na loja 3,63% o4.37%
A.
Imagine que cinco amigos recebem uma doagdo de R$ 1.000,00 e precisam 9.86% 90.14%
dividir o dinheiro igualmente entre eles. Cada um vai obter R$ 200,00. OD70 e
Um investimento com alta taxa de retorno tera alta taxa de risco. 21,13% 78.,87%
Quando a inflagdo aumenta, o custo de vida sobe. 14,08% 85,92%

Fonte: Dados da pesquisa

A compreensdo de conceitos financeiros basicos ¢ essencial para uma boa tomada de
decisao. Quando apresentados a seguinte situagdo, “Suponha que vocé tenha R$ 100,00 em uma
conta poupanca a uma taxa de juros de 10% ao ano. Depois de 5 anos, vocé terd na poupanca
mais do que R$ 150,00, 67,61% dos respondentes acertaram, demonstrando conhecimento
sobre os efeitos dos juros compostos.

Esse dado ¢ positivo, pois revela que uma parcela significativa dos participantes entende
o crescimento do capital ao longo do tempo. Por outro lado, os 32,39% que erraram podem
refletir dificuldades em aplicar conceitos matematicos a vida financeira ou um conhecimento
ainda superficial sobre o tema. De acordo com Lusardi e Mitchell (2008), a maioria das pessoas
apresenta dificuldades ao lidar com juros compostos, mesmo entre adultos com escolaridade
formal, o que evidencia uma lacuna persistente na educacao financeira basica (Tabela 4).

Esse entendimento se estende também ao conceito do valor do dinheiro no tempo.
Diante da afirmag¢ao “José herda R$ 10.000,00 hoje e Pedro herda R$ 10.000,00 daqui a 3 anos.
Devido a heranca, Jos¢ ficara mais rico”, 61,97% responderam corretamente. Isso mostra que
a maioria dos participantes reconhece que o dinheiro no presente vale mais do que o mesmo
valor no futuro, o que ¢ fundamental para decisdes como investir ou consumir. Ainda assim, 0s
38,03% que erraram podem evidenciar uma possivel lacuna no entendimento sobre o valor

temporal do dinheiro. Pesquisas conduzidas por Clark, Lusardi e Mitchell (2021) demonstram
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que o entendimento sobre valor temporal do dinheiro esta fortemente associado a melhores
decisdes de investimento e planejamento de aposentadoria (Tabela 4).

Esse raciocinio ¢ reforcado quando se aborda a relagao entre juros e inflagdo. Ao serem
questionados se, “com uma taxa de juros de 6% ao ano e inflagdo de 10%, seria possivel
comprar menos com o mesmo dinheiro ap6s um ano”, 64,79% responderam corretamente. Isso
indica que muitos reconhecem a perda de poder de compra em cenérios inflacionarios, embora
0s 35,21% que erraram mostrem que ainda ha espaco para aprofundar o conhecimento sobre
taxas reais € o impacto direto da inflagdo na vida cotidiana. Segundo estudos de Van Rooij,
Lusardi e Alessie (2011), individuos com baixa compreensao de conceitos como inflagdo real
e nominal apresentam maior tendéncia ao endividamento e menor propensdo a poupanca.
(Tabela 4).

No entanto, quando a situagdo proposta foi: “Se sua renda dobrar e os precos também
dobrarem, vocé podera comprar a mesma quantidade de bens”, apenas 49,30% acertaram. Esse
dado revela uma divisdo expressiva entre os que compreendem o conceito de poder de compra
e os que ainda tém dificuldades. Essa lacuna pode ser reduzida com o estimulo a educagao
financeira e o desenvolvimento de tragos como abertura a experiéncia, que favorecem a busca
por conhecimento. Segundo Fernandes et al. (2014), espagos na compreensao sobre poder de
compra e inflagdo real estdo fortemente associadas a um menor engajamento em
comportamentos financeiros prudentes, mesmo entre pessoas com renda mais elevada (Tabela
4).

Em relagdo aos investimentos, a questdo sobre retornos ao longo do tempo mostra que
56,34% dos respondentes sabem que, em geral, agdes tendem a oferecer maiores retornos no
longo prazo. Isso demonstra familiaridade com o funcionamento dos mercados. No entanto, os
43,66% que erraram reforcam a importincia de se educar financeiramente. De acordo com
Wagner e Walstad (2023), a compreensao sobre risco e retorno varia significativamente entre
os géneros, sendo que a menor instrugao formal sobre finangas est4 associada a comportamentos
mais conservadores € menor propensao ao investimento em ativos de maior risco (Tabela 4).

J& ao avaliar a percepcdo sobre riscos, 78,87% reconheceram corretamente que agdes
apresentam maior volatilidade. Isso ¢ interessante para a compreensao do perfil de investidor,
pois quem entende as flutuacdes do mercado tende a tomar decisdes mais alinhadas com seus
objetivos e tolerancia ao risco, algo que pode ser influenciado por tracos como o neuroticismo
(Tabela 4).

A mesma linha de raciocinio se aplica & compreensdao sobre empréstimos. Quando

questionados sobre a diferencga entre um financiamento de 15 anos e outro de 30 anos, 70,42%
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acertaram ao afirmar que, embora o pagamento mensal do primeiro seja maior, o total de juros
pagos sera menor. Essa percep¢do ¢ importante para decisdes mais conscientes na hora de
contratar crédito (Tabela 4).

No entanto, ao lidar com célculos mais diretos, como no exemplo de um empréstimo de
R$ 10.000,00 com juros de R$ 600,00 ao ano, apenas 60,56% identificaram corretamente a taxa
de juros como 6%. Isso mostra que ainda existem desafios na compreensdo de porcentagens e
calculos simples, o que pode impactar a capacidade de avaliar contratos financeiros. Segundo
de Bassa Scheresberg (2013), mesmo individuos com acesso a educacao formal enfrentam
dificuldades em identificar corretamente taxas de juros e realizar operacdes financeiras basicas,
o que afeta negativamente sua capacidade de tomar decisdes de crédito e empréstimo (Tabela
4).

Em compensagado, o desempenho melhora quando a aplicagdao ¢ mais pratica. No caso
da escolha entre duas lojas com promogdes diferentes para o mesmo produto, 94,37% acertaram
ao optar pela loja que oferece o maior desconto fixo. Esse alto indice evidencia que, quando os
conceitos sdo contextualizados no dia a dia, a compreensao tende a ser maior. Estudos como o
de Lusardi, Michaud e Mitchell (2017) mostram que o aprendizado contextualizado,
especialmente com situagdes de consumo cotidiano, aumenta significativamente o desempenho
em testes de alfabetiza¢do financeira funcional (Tabela 4).

Esse padrdao se repete em situagdes ainda mais simples. Na questdo sobre dividir
igualmente R$ 1.000,00 entre cinco amigos, 90,14% responderam corretamente, mostrando
dominio de operagdes basicas. Essa habilidade ¢ fundamental para resolver problemas
cotidianos com mais seguranga e clareza. De acordo com a pesquisa internacional de OECD
(2020), competéncias matematicas elementares estdo diretamente relacionadas a autoconfianca
financeira, a redugdo do endividamento e ao maior uso de ferramentas financeiras formais
(Tabela 4).

Outro ponto importante € a relagdo risco-retorno. Com 78,87% de acertos na afirmagao
de que investimentos com maiores retornos tendem a ter maiores riscos, os respondentes
demonstram uma boa no¢ao dessa dinamica, essencial para fazer escolhas mais conscientes no
mercado financeiro. Essa compreensdo pode ser impulsionada por tragos como a
conscienciosidade e também pelo entendimento do proprio perfil emocional. Pesquisa com
servidores da UFSC, realiza por Pacheco et al., (2018) mostrou que tracos de personalidade
como conscienciosidade e abertura a experiéncia estdo associados a baixa atitude ao
endividamento e perfil financeiro mais estavel, o que sugere maior capacidade de avaliacdo

entre risco e retorno nas decisdes financeiras. (Tabela 4).
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Por fim, quando questionados sobre o impacto da inflagdo no custo de vida, 85,92%
afirmaram corretamente que o aumento da inflagdo faz subir os pregos. Esse dado reforca que
os respondentes possuem uma base conceitual solida sobre o cendrio econdmico, o que ¢ um
otimo indicativo da eficacia de acdes voltadas a educagao financeira basica. Estudos conduzidos
pela OCDE (2016) indicam que competéncias financeiras fundamentais, como a realizacdo de
calculos simples e a compreensdo de conceitos econdomicos basicos, estdo positivamente
associadas a maior inclusdo financeira, ao uso de produtos formais e a resiliéncia diante de
imprevistos, fortalecendo a autonomia nas decisdes financeiras. (Tabela 4).

Os resultados da Tabela 4 revelam que os servidores publicos possuem uma boa base
de conhecimento financeiro em temas fundamentais, como inflagdo, juros e risco-retorno. No
entanto, lacunas em conceitos mais complexos, como poder de compra e retorno de longo prazo,

mostram a necessidade de ampliar a educagao financeira.

4.5 Da analise descritiva da Tomada de decisido de investimento

A Tabela 5 oferece uma visdo detalhada sobre como os servidores publicos alocam seu
patrimonio, evidenciando as suas preferéncias de investimento. Essa distribui¢do patrimonial
reflete, de certa forma, o grau de familiaridade com diferentes tipos de ativos, o nivel de aversao
ao risco e at¢ mesmo o impacto da educagao financeira na tomada de decisao sobre onde e como
investir.

A forma como os servidores publicos, amostra desta pesquisa, alocam seu patrimonio
revela tracos comportamentais e niveis variados de conhecimento sobre o mercado financeiro.
Dentre as op¢des de investimento, os imdveis para valorizagdo e/ou recebimento de aluguel
lideram, com 25,35% dos respondentes optando por destinar a maior parcela do seu patrimdénio
para essa aplicagdo. A preferéncia por ativos tangiveis e considerados mais seguros evidencia
um perfil conservador, guiado por tracos de conscienciosidade, que favorecem decisdes

voltadas a estabilidade e seguranca financeira de longo prazo (Tabela 5).

Tabela 5 - Maior alocag@o do patrimodnio dos servidores publicos

Maior aloca¢io do patriménio de cada servidor Frequéncia Percentual
Acdes 7 9,86%
CDB, RDB, LCI, LCA, CRI, CRA ou COE 11 15,49%
Conta corrente 9 12,68%
Criptomoedas 0 0,00%
Debéntures 0 0,00%
Derivativos 0 0,00%
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ETF 0 0,00%
Fundos imobiliarios 1 1,41%
Fundos multimercado 0 0,00%
Fundos de renda fixa 3 4,23%
Fundos de renda variavel 0 0,00%
Imoveis para valorizacdo e/ou recebimento de aluguel (ndo incluir o

o imdvel em que reside) 18 25.35%
Negdcio proprio 1 1,41%
Outros 7 9,86%
Poupanca 10 14,08%
Previdéncia privada 2 2,82%
Titulos publicos 2 2,82%
Total 71 100%

Fonte: Dados da pesquisa

Seguindo essa linha de investimentos mais seguros, CDB, RDB, LCI, LCA, CRI, CRA
ou COE foram mencionados por 15,49% dos participantes. Esses instrumentos exigem certo
conhecimento técnico, o que sugere influéncia de educagdo financeira no processo decisorio.
Aqui, mais uma vez, a conscienciosidade aparece como trago marcante, indicando
planejamento estruturado e busca por previsibilidade nos rendimentos (Tabela 5).

Entretanto, 12,68% dos respondentes afirmaram manter a maior parte de seu patrimonio
em conta corrente, o que pode estar associado a necessidade de liquidez imediata ou até mesmo
a baixa propensao a investir. Esse comportamento pode refletir tantos tragos de neuroticismo,
que geram inseguranca frente ao risco, quanto um nivel reduzido de educagdo financeira, que
impede a exploragdo de alternativas mais rentaveis (Tabela 5).

Essas interpretacdes encontram respaldo em estudo realizado por Pacheco, Campara e
Costa Junior (2018), que identificaram entre servidores publicos que niveis elevados de
conscienciosidade estdo associados a atitudes financeiras mais prudentes e planejadas, enquanto
o neuroticismo tende a dificultar decisdes estruturadas e incentivar comportamentos mais
conservadores.

A poupanga ainda aparece como principal escolha para 14,08% dos servidores,
reforcando o apego a uma alternativa tradicional, de facil acesso e com baixo risco. Embora
oferecga retornos modestos, essa preferéncia demonstra aversao a riscos e pode estar relacionada
tanto a conscienciosidade quanto ao neuroticismo, indicando um comportamento voltado a
preservacao do capital. Conforme estudo de Jiang et al. (2019), individuos com altos niveis de
neuroticismo tendem a evitar ativos volateis e preferem manter seus recursos em instrumentos

de alta liquidez, como a poupanca, por receio de perdas financeiras (Tabela 5).
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Em contrapartida, as agdes foram mencionadas por 9,86% dos participantes,
evidenciando uma parcela menor disposta a assumir mais riscos em troca de possiveis ganhos
superiores. Essa disposi¢ao pode estar relacionada ao traco de abertura a experiéncia, comum
entre individuos que exploram alternativas mais complexas e volateis. O dominio técnico
também ¢ um diferencial nesse grupo, que tende a ter maior educacdo financeira. O mesmo
estudo de Jiang et al. (2019) revela que individuos com altos niveis de abertura a experiéncia
s30 mais propensos a investir em ac¢oes, demonstrando maior tolerancia ao risco e interesse por
alternativas de rendimento mais dinamico. (Tabela 5).

Outra parcela de 9,86% indicou "Outros" como sua principal alocagdo patrimonial. Isso
sugere uma diversidade de estratégias e produtos que nido se enquadram nas categorias
tradicionais, o que pode demonstrar criatividade, busca por inovacdo e personalizagao das
escolhas financeiras, caracteristicas associadas também a abertura a experiéncia. inda segundo
Jiang et al. (2019), esse trago esta ligado a adocdo de estratégias menos convencionais de
investimento, com maior disposi¢ao para explorar novos produtos financeiros ou oportunidades
fora do padrao tradicional (Tabela 5).

Os fundos de renda fixa foram mencionados por apenas 4,23% dos respondentes,
refor¢ando o perfil conservador e o desejo de previsibilidade. A escolha por esse tipo de produto
reflete o impacto da educacdo financeira, que possibilita compreender seus beneficios em
relagdo a seguranga e liquidez controlada. Segundo Exley, Doyle e Campbell (2023), individuos
com altos niveis de conscienciosidade demonstram menor tolerancia ao risco e maior disciplina
financeira, o que os leva a preferir produtos estaveis e previsiveis, como os fundos de renda
fixa (Tabela 5).

A previdéncia privada e os titulos publicos, escolhidos por 2,82% dos servidores,
apontam para uma preocupagdo com a seguranga de longo prazo. Esses investimentos sdo
caracteristicos de individuos que demonstram alta conscienciosidade e planejamento para o
futuro, muitas vezes associados a um maior nivel de informa¢do sobre financas. O mesmo
estudo de Exley, Doyle e Campbell (2023) aponta que pessoas com esse perfil tendem a aderir
com mais frequéncia a estratégias de aposentadoria estruturadas, como planos de previdéncia e
titulos publicos, por priorizarem estabilidade e objetivos de longo prazo. (Tabela 5).

Ja os fundos imobiliarios € o negocio proprio aparecem com apenas 1,41% cada,
sugerindo baixa adesdo a essas modalidades. No caso dos fundos imobilidrios, pode haver
desconhecimento sobre sua dindmica ou preferéncia por investimentos mais tradicionais.
Quanto ao negdcio proprio, a baixa procura pode refletir aversdo ao risco e a instabilidade,

especialmente diante do envolvimento ativo que esse tipo de iniciativa exige. Segundo Brooks
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e Williams (2021), individuos com niveis elevados de neuroticismo apresentam menor
tolerancia ao risco ¢ maior aversdo a decisdes financeiras incertas, o que contribui para a
evitacdo de investimentos com maior volatilidade e do empreendedorismo (Tabela 5).

Por fim, chama atencao o fato de que nenhum respondente indicou alocar a maior parte
de seu patrimonio em criptomoedas, debéntures, derivativos, ETF ou fundos multimercado.
Isso revela uma possivel combinagdo de aversdo ao risco elevado e falta de conhecimento
técnico sobre esses produtos. Tal auséncia reforga a importancia de politicas e agdes voltadas a
ampliacao da educagdo financeira, para que os investidores possam explorar melhor o leque de
oportunidades disponiveis no mercado (Tabela 5).

Essa auséncia de preferéncia por ativos mais complexos ou volateis também pode estar
relacionada ao perfil mais conservador observado em grande parte dos respondentes. Muitos
demonstram preferéncia por investimentos tradicionais e de menor risco, como a poupanga €
os titulos publicos, o que sugere uma postura mais cautelosa diante das incertezas do mercado.
Esse comportamento pode ser influenciado por fatores como estabilidade no emprego,
expectativas de longo prazo e experiéncias prévias com investimentos.

A Tabela 6 apresenta o comportamento dos servidores publicos em relagdo aos
diferentes tipos de investimento. A analise dos ativos permite delinear um perfil geral que se
alinha aos objetivos do estudo, ao investigar a influéncia dos tragos de personalidade e do nivel

de educacao financeira nas decisdes de investimento.

Tabela 6 - Ativos escolhidos pelos servidores publicos

Ativos que os servidores investem Nio Sim

Agdes 80,28% 19,72%
CDB, RDB, LCI, LCA, CRI, CRA ou COE 54,93% 45,07%
Conta corrente 53,52% 46,48%
Criptomoedas 92,96% 7,04%
Debéntures 94,37% 5,63%
Derivativos 100,00% 0,00%
ETF 97,18% 2,82%
Fundos imobiliarios 80,28% 19,72%
Fundos multimercado 91,55% 8,45%
Fundos de renda fixa 88,73% 11,27%
Fundos de renda variavel 91,55% 8,45%
g?g\gjz]peﬁaq‘ﬁg?ei;?go e/ou recebimento de aluguel (ndo incluir 60.56% 39.44%
Negocio proprio 92,96% 7,04%
Outros 91,55% 8,45%
Poupanca 35,21% 64,79%
Previdéncia privada 78.,87% 21,13%
Titulos publicos 83,10% 16,90%

Fonte: Dados da pesquisa
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A andlise da Tabela 6 revela um comportamento majoritariamente conservador entre os
servidores publicos no que diz respeito as escolhas de investimento. Aproximadamente 20%
aplicam em ag¢des, enquanto a maioria se mantém afastada da renda variavel, o que indica uma
tendéncia a aversao ao risco. Esse tipo de ativo demanda certo grau de conhecimento financeiro
e uma tolerancia emocional as oscilagdes do mercado, caracteristicas que podem estar
associadas a niveis mais baixos de educacdo financeira ou a tracos de personalidade mais
cautelosos. De acordo com o relatério da Alpha Architect (2023), investidores com alto trago
de neuroticismo tendem a investir menos em acdes, atribuindo maior probabilidade a cenarios
pessimistas e oscilagdes de mercado, o que refor¢a o comportamento observado neste grupo

O cenario se modifica ao considerar ativos de renda fixa, como CDBs, LCIs, LCAs,
CRIs, CRAs e COEs, os quais apresentam adesdo de cerca de 45% dos respondentes. Essa
escolha sinaliza uma busca por seguranca e previsibilidade, comportamentos geralmente
relacionados a perfis financeiros mais conservadores, com preferéncia por estabilidade. Ao
mesmo tempo, observa-se que 46% dos servidores mantém uma parte significativa de seus
recursos apenas na conta corrente, o que pode indicar auséncia de um planejamento financeiro
mais estruturado ou desconhecimento sobre os efeitos da inflagdo, resultando em praticas
financeiras potencialmente ineficientes.

O investimento em criptomoedas ¢ residual, com adesdao de 7%, o que estd em
consondncia com a natureza volatil desse ativo. Esse dado reforca o perfil de um publico que
tende a evitar oscilagdes bruscas e ativos que exigem maior capacidade de analise e aceitagdo
de incertezas.

A participagdo em instrumentos mais sofisticados, como debéntures, derivativos e
ETFs, ¢ ainda mais baixa. A auséncia total de investimentos em derivativos, por exemplo,
evidencia um distanciamento de operagdes consideradas mais arriscadas e complexas, o que
pode estar relacionado ao receio de perdas, a falta de conhecimento técnico ou a percepcao de
que esses produtos nao se encaixam no perfil financeiro predominante. De acordo com Khan,
Yoshimura e Kadoya (2023), individuos com altos niveis de neuroticismo mostram maior
propensdo ao “panic selling” em momentos de crise e evitam ativos volateis, como as
criptomoedas, em razdo de sua sensibilidade elevada a riscos e incertezas.

Fundos de investimento, sejam eles imobilidrios, multimercados, de renda fixa ou
variavel, também registram baixa adesdo. Embora possam representar alternativas eficazes de
diversificacdo, ainda parecem pouco conhecidos ou utilizados, o que sugere espaco para

avangos na educagao financeira voltada a esse publico. De acordo com Van Rooij, Lusardi e
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Alessie (2011), individuos com baixa educa¢do financeira tendem a evitar instrumentos
financeiros mais complexos, como fundos de investimento, por desconhecimento de suas
caracteristicas e beneficios, o que limita a diversificagao do portfolio.

Por outro lado, investimentos em imoveis com foco em valorizagdo ou aluguel sao
escolhidos por quase 40% dos servidores. Isso demonstra que, quando se trata de ativos
tangiveis, considerados mais concretos e "seguros", had maior disposi¢do para investir. Tal
comportamento pode refletir uma busca por seguranca patrimonial, além de tragos de
personalidade voltados para o tradicional e o previsivel. Van Rooij et al. (2011) observam
também que, mesmo entre individuos com maior educagdo financeira, ha uma preferéncia
consideravel por ativos fisicos, como imoveis, possivelmente por serem percebidos como mais
estaveis e de facil compreensao.

A opcdo pelo proprio negocio apresenta adesdo de apenas 7%, o que estd em sintonia
com o perfil de servidores publicos, que geralmente priorizam estabilidade profissional e
financeira e demonstram menor propensao ao risco associado ao empreendedorismo. De acordo
com Caldeira et al. (2025), mesmo servidores com perfil proativo e potencial para inovagdo
tendem a ndo iniciar negdcios proprios devido a barreiras institucionais, como rotinas
engessadas, falta de incentivos e valorizagdo da estabilidade, que recompensam a permanéncia
e confortabilidade no servigo publico.

A poupanca permanece como a modalidade de investimento mais utilizada, com quase
65% de adesdo. Apesar dos baixos retornos, trata-se de uma aplicacdo tradicionalmente
associada a facilidade de acesso e compreensdo. Esse dado reforca a hipotese de que a
familiaridade e a percep¢do de seguranca ainda pesam mais do que a rentabilidade na tomada
de decisdo de grande parte dos servidores.

A previdéncia privada aparece com adesdo moderada, atingindo 21%, o que indica que
uma parcela dos respondentes ja demonstra preocupagdo com o planejamento financeiro de
longo prazo, embora essa ainda seja uma minoria.

Em relacao aos titulos publicos, observa-se novamente uma baixa adesao, com apenas
17% dos respondentes indicando investimentos nesse tipo de ativo. Apesar de seguros e
acessiveis, instrumentos como o Tesouro Direto ainda ndo parecem plenamente compreendidos
ou valorizados entre os servidores.

De forma geral, os dados apontam para um comportamento financeiro
predominantemente conservador, com prioridade para liquidez e seguranca em detrimento de
rentabilidade e diversifica¢do. Tal padrdo sugere a influéncia de tragos de personalidade como

a conscienciosidade, associada a organizacdo e cautela. Esse traco se manifesta na analise por
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meio de decisdes financeiras marcadas pela organizagdo, cautela e planejamento, dessa forma
a preferéncia por investimentos como renda fixa (45%), previdéncia privada (21%) e imoveis
para valorizag¢do ou aluguel (quase 40%) indica uma postura voltada a seguranga e a construcao
patrimonial gradual, caracteristicas tipicas de pessoas conscienciosas.

Esse trago pode estar relacionado a disciplina, senso de responsabilidade e foco em
objetivos de longo prazo. Servidores com esse perfil tendem a evitar riscos desnecessarios, fazer
escolhas financeiras bem pensadas e buscar estabilidade, o que pode resultar na baixa adesao a
ativos mais arriscados ou especulativos, como agdes, criptomoedas e derivativos, refor¢a essa
tendéncia. Além disso, o interesse por aplicacdes mais "concretas", como imoveis, sugere
preferéncia por estratégias tangiveis e confiaveis, alinhadas a um comportamento metoédico e
estruturado. Presume-se entdo que, essas caracteristicas, combinadas a estabilidade tipica do
funcionalismo publico, contribuem para um perfil financeiro conservador, porém coerente com
uma logica de preservacao e responsabilidade na gestdo dos recursos.

Outro trago de personalidade, como por exemplo o neuroticismo aparece de forma sutil,
mas evidente, na preferéncia marcante por investimentos seguros € previsiveis: poupanca, quase
65%; conta corrente, 46%; imoveis, quase 40%; renda fixa, 45%:; e, baixissima adesao a agoes,
criptomoedas, derivativos e outros ativos volateis ou complexos. Presume-se que a baixa adesao
a ativos volateis, como agdes e criptomoedas, sugere que muitos servidores evitam riscos que
possam gerar instabilidade ou preocupac¢do. Esse comportamento € tipico de pessoas com maior
sensibilidade ao estresse e a possibilidade de perda, que preferem manter o controle financeiro
mesmo que isso signifique abrir mao de maiores retornos.

O estudo de Shaffer (2020), intitulado "Forethought and intelligence: How
conscientiousness, future planning, and general mental ability predict net worth", realmente
mostra que a conscienciosidade estd positivamente associada ao patrimonio liquido, por meio
do planejamento futuro. O estudo analisou 1.135 adultos e encontrou evidéncia estatistica de
que individuos mais organizados e disciplinados, especialmente com habilidades cognitivas,
acumulam mais riqueza. Portanto, infere-se do estudo que o comportamento financeiro
conservador observado (prioridade por seguranga, planejamento e aversao a riscos) pode ser
explicado pela conscienciosidade, traco que foi diretamente conectado ao acumulo de
patrimonio

Por fim, da Tabela 6, evidencia a persisténcia de lacunas na educagado financeira pratica,
que continuam a impactar de forma significativa as decisdes de investimento. Essa analise
reforca os objetivos do estudo ao demonstrar como a personalidade e o nivel de conhecimento

financeiro podem afetar o comportamento dos investidores, a0 mesmo tempo em que evidencia
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oportunidades para o desenvolvimento de politicas publicas mais direcionadas a educagdo
financeira desse grupo.

Apos a andlise do ativo com maior percentual de alocagdo no patrimonio total dos
servidores publicos, conforme apresentada na Tabela 5, ¢ o comportamento dos servidores
publicos em relacdo aos diferentes tipos de investimento, conforme disposto na Tabela 6, tem-
se a Tabela 7, que detalha a diversificagdo das carteiras de investimento desse grupo. A analise
desses dados fornece subsidios para identificar o perfil predominante dos investidores,
refletindo preferéncias, limites e tendéncias que podem orientar estratégias de formagao e

capacitagdo voltadas ao desenvolvimento da inteligéncia financeira desse publico.

Tabela 7 - Diversificagdo da carteira dos servidores

Tipos de ativos nas carteiras de cada servidor Frequéncia _ Percentual
1 tipo de ativo 16 22,54%
2 tipos de ativos 11 15,49%
3 tipos de ativos 20 28,17%
4 tipos de ativos 10 14,08%

5 tipos de ativos 5 7,04%
6 tipos de ativos 2 2,82%
7 tipos de ativos 1 1,41%
8 tipos de ativos 2 2,82%
10 tipos de ativos 4 5,63%
Total 71 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa

A diversificagdo da carteira de investimentos € uma parte importante da boa gestdo
financeira, pois ajuda a reduzir os riscos € a tornar os investimentos mais seguros diante das
variacoes do mercado. No caso dos servidores publicos, entender como essa diversificagdao
acontece permite identificar os principais comportamentos financeiros do grupo e analisar como
esses comportamentos estdo ligados a caracteristicas pessoais, como os tragos de personalidade
e o nivel de conhecimento sobre financas.

Cerca de 22,54% dos servidores possuem carteiras com apenas um tipo de ativo, o que
aponta para uma estratégia conservadora e pouco diversificada. Esse comportamento pode estar
atrelado ao traco de neuroticismo, que estimula maior aversdo ao risco, ou ainda a uma
educagdo financeira limitada, que impede o reconhecimento dos beneficios da diversificagdo.
Além disso, a preferéncia por carteiras simplificadas pode refletir a busca por praticidade e
menor exposi¢do a incertezas (Tabela 7).

Por outro lado, 15,49% dos respondentes possuem carteiras compostas por dois tipos de

ativos, demonstrando um passo inicial em dire¢do a diversificacdo. Ainda que modesta, essa
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ampliagdo pode indicar o inicio de um processo de amadurecimento financeiro, muitas vezes
impulsionado por tracos como conscienciosidade, que favorecem maior organizagdo e
planejamento financeiro. Nesses casos, a diversificacdo aparece como um esfor¢o consciente,
embora ainda limitado, para melhorar a seguran¢a e o desempenho das carteiras (Tabela 7).

A diversifica¢do se intensifica nas carteiras com trés tipos de ativos, representando
28,17% da amostra, a maior propor¢ao entre os perfis analisados. Esse grupo reflete um perfil
de investidores moderados, que buscam equilibrio entre seguranga e rentabilidade. O trago de
abertura a experiéncia pode ser observado aqui, pois tende a favorecer a disposi¢ao para
explorar novas possibilidades de investimento. Esse comportamento revela, também, um nivel
mais consolidado de educagao financeira, permitindo decisdes mais embasadas (Tabela 7).

Entre os servidores com carteiras compostas por quatro tipos de ativos (14,08%), nota-
se uma diversificagdo mais avangada, que contribui para a dilui¢ao de riscos especificos de cada
aplicacdo. Essa pratica evidencia um perfil de investidor com maior tolerancia ao risco e tragos
mais expressivos de conscienciosidade e abertura a experiéncia. Além disso, a decisdo por
combinar multiplos ativos pressupde conhecimento técnico mais sélido e uma postura proativa
diante da gestdo patrimonial (Tabela 7).

Nas carteiras com cinco ativos (7,04%), observa-se um grupo seleto de servidores que
adota uma abordagem mais estratégica. A presenca de maior nimero de ativos estd associada a
um planejamento financeiro robusto, com maior maturidade e disciplina. Tragos como
persisténcia, organizagdo e um nivel mais elevado de educagdo financeira sdo provaveis
influenciadores desse comportamento (Tabela 7).

A complexidade das carteiras aumenta a medida que o niamero de tipos de ativos cresce,
embora essas carteiras representem uma parcela pequena da amostra. Entre as carteiras com
seis tipos de ativos (2,82%), observa-se um perfil de investidor altamente diversificado, com
capacidade analitica aprimorada e seguranga na adocao de estratégias sofisticadas. Esse grupo
destaca-se pela aplicacdo pratica de conhecimentos financeiros avancados e pela abertura a
novas experiéncias (Tabela 7).

J& as carteiras com sete ativos, que representam 1,41% da amostra, sdo um nicho raro
entre os servidores, que buscam maximizar a prote¢do e o retorno por meio de uma ampla
diversificacdo, o que exige tempo, conhecimento e engajamento. Esse perfil reforca tragos
como a busca por estratégias menos convencionais € a disposi¢do para investir em
complexidade (Tabela 7).

Com 2,82% dos respondentes, as carteiras que incluem oito tipos de ativos demonstram

um perfil avangado de diversificacdo. A distribuicdo de recursos em multiplas categorias de
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ativos sugere uma combinag¢do de interesse pelo mercado financeiro e dominio de conceitos
essenciais para analise de risco e retorno, associando-se a uma educagdo financeira bem
desenvolvida (Tabela 7).

Finalmente, as carteiras com dez tipos de ativos (5,63%) revelam investidores
sofisticados e estratégicos, com forte conhecimento técnico. Esses individuos aplicam os
principios da diversificagdo para maximizar retornos e mitigar riscos, evidenciando uma
disciplina que favorece a gestdo de portfolios complexos, reflexo direto da educagado financeira
no processo decisorio (Tabela 7).

Os dados da Tabela 7 mostram que a maioria dos servidores publicos tem carteiras de
investimentos menos diversificadas, com 1 a 3 tipos de ativos. Isso sugere que grande parte dos
respondentes tem um perfil mais conservador ou moderado, o que reflete caracteristicas como
conscienciosidade e neuroticismo, além de diferentes niveis de conhecimento financeiro. Por
outro lado, as carteiras mais diversificadas, com 6 ou mais ativos, sdo bem menos frequentes.
Esse pequeno grupo tende a ter perfis mais avancados, com maior tolerancia ao risco, e sao
mais influenciados por tragos como abertura a novas experiéncias € uma capacidade de analise
mais apurada.

Alguns estudos refor¢am esses achados, como o de Jayamaha (2023), conduzido no Sri
Lanka, revelou que individuos com altos niveis de neuroticismo tendem a manter carteiras
menos diversificadas, adotando estratégias mais conservadoras devido a aversao ao risco € a
inseguranga emocional diante das incertezas do mercado. Por outro lado, a conscienciosidade
demonstrou estar positivamente relacionada a busca por equilibrio e estrutura nas decisdes de
investimento, favorecendo maior diversificagdo. No entanto, o autor destaca que a literacia
financeira ainda € o principal fator explicativo das escolhas de portfolio, sendo determinante
para que os investidores adotem estratégias mais eficientes e variadas.

De forma complementar, Capponi e Zhang (2020), ao analisarem a eficiéncia das
carteiras domesticas, identificaram que niveis mais elevados de literacia financeira e patrimonio
liquido estdo fortemente associados a carteiras mais diversificadas e com melhor desempenho
ajustado ao risco. O estudo reforca que o conhecimento financeiro possibilita decisdes mais
racionais, promovendo o uso de instrumentos variados e estratégias de alocacdo que equilibram
seguranga e rentabilidade no longo prazo.

No mesmo sentido, Bian, Wang e Zhang (2023) investigaram o impacto da inclusao
financeira na diversificagdo de carteiras familiares na China, concluindo que o acesso facilitado
a produtos financeiros e a informacdes econdmicas aumenta significativamente a propensao

dos individuos a diversificar seus investimentos. A pesquisa ressalta que a presenca de
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infraestrutura financeira adequada, aliada a politicas publicas voltadas a educagdo econdmica,
favorece o engajamento com diferentes tipos de ativos, melhorando a protecdo do patrimonio
frente a volatilidade dos mercados.

Complementando essa visao sobre os perfis de investimento, a Tabela 8 traz uma analise
aprofundada sobre o processo de tomada de decisdo em investimentos por parte dos servidores
publicos. Ela destaca elementos relevantes como a propor¢do da renda destinada a aplicagdes
financeiras, a frequéncia com que diferentes produtos de investimento sdao escolhidos, as
reacoes diante de perdas e o nivel de tolerancia ao risco. Esses dados ajudam a compreender o
perfil do investidor publico, revelando tanto seus habitos quanto sua postura diante de incertezas
e oscilagdes do mercado.

A andlise do comportamento financeiro dos servidores publicos revela um perfil
majoritariamente conservador, tanto na propor¢do de renda investida quanto nas escolhas de
produtos e na forma como reagem a perdas. Quando observada a propor¢ao da renda destinada
a investimentos, nota-se que mais da metade (53,52%) dos servidores ndo realiza investimentos
mensais, enquanto 39,44% investem até 25% da renda. Apenas uma pequena parcela investe
valores mais expressivos: 4,23% entre 25,01% e 50%, e 2,82% entre 50,01% e 75%.

Esses dados indicam uma postura cautelosa diante dos investimentos, que pode estar
associada tanto a limita¢des financeiras quanto a tracos de personalidade, como o neuroticismo,
que tende a aumentar a aversao ao risco. Ja os que conseguem investir uma parte maior da renda
geralmente apresentam caracteristicas como conscienciosidade e abertura a experiéncia, que
favorecem um planejamento financeiro mais estruturado e uma maior disposi¢do para explorar
oportunidades no mercado (Tabela 8).

Segundo Jiang, Peng e Yan (2024), individuos com altos niveis de neuroticismo evitam
ativos de maior volatilidade e demonstram resisténcia a comprometer partes mais significativas
da renda com investimentos. Em contrapartida, servidores que investem parcelas maiores
frequentemente apresentam tragos como conscienciosidade e abertura a experiéncia, o que
favorece o planejamento financeiro e a disposi¢do para explorar oportunidades com base em

conhecimento mais estruturado.

Tabela 8 - Tomada de decisdo de investimentos dos servidores ptiblicos

Processo de tomada de decisiao de investimento Frequéncia Percentual
Nao invisto mensalmente. 38 53,52%
Invisto até 25% da minha renda mensal. 28 39,44%
Invisto de 25,01% a 50% da minha renda mensal. 3 4,23%
Invisto de 50,01% a 75% da minha renda mensal. 2 2,82%
Invisto mais de 75% da minha renda mensal. 0 0,00%
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Total 71 100,00%
Investi, com mais frequéncia, na poupanga. 15 21,13%
Investi, com mais frequéncia, em CDBs, LCI, LCA, Tesouro Direto ou o
27 38,03%
fundos de renda fixa.
Investi, com mais frequéncia, em fundos de multimercado e/ou de renda 0 0.00%
variavel. He
Investi, com mais frequéncia, em previdéncia privada. 0 0,00%
Investi, com mais frequéncia, em a¢des e/ou fundos imobiliarios. 6 8,45%
Investi, com mais frequéncia, em criptomoedas. 0 0,00%
Investi em imoveis para aluguel ou para valorizagao. 4 5,63%
Nio investi. 19 26,76%
Total 71 100,00%
Assumiria a perda, resgataria a totalidade dos recursos investidos e
investiria todos os recursos em uma modalidade de investimento 19 26,76%
conservadora.
Resgataria parte dos recursos ¢ os investiria em uma modalidade de 0
. . L . o . 30 42,25%
investimento conservadora, com o objetivo de reduzir a exposigao a risco.
Manteria os recursos investidos, porém ndo faria investimentos adicionais o
. 19 26,76%
nessa classe de ativo.
Aumentaria os investimentos nessa classe de ativo, aproveitando a queda 3 4.23%
no valor do mesmo. o270
Total 71 100,00%
Preservar o valor investido, sem risco de perdas. 33 46,48%
Obter rentabilidade um pouco acima das aplicagcdes tradicionais 0
. .. . . o 25 35,21%
disponiveis, aceitando o risco de pequenas oscilagdes.
Obter rentabilidade acima das aplicagdes tradicionais disponiveis, 0
. ) o 10 14,08%
aceitando o risco de grandes oscilagdes.
Obter rentabilidade elevada a longo prazo, aceitando o risco de que podera
haver oscilagdes e perdas expressivas em alguns periodos, inclusive com 3 4,23%
possibilidade de perda de principal investido.
Total 71 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa

A tendéncia conservadora dos respondentes também se reflete nos produtos financeiros
mais escolhidos pelos servidores, considerando os investimentos realizados com mais
frequéncia. Os investimentos mais comuns sdo CDBs, LCI, LCA, Tesouro Direto e fundos de
renda fixa, com 38,03% das respostas, seguidos pela poupanga, com 21,13%. Produtos de maior
risco, como acdes e fundos imobilidrios, foram escolhidos por apenas 8,45%, e 5,63% investem
em imoveis. Nenhum dos participantes declarou investir em fundos multimercado, previdéncia
privada ou criptomoedas. Esse cendrio reforca o perfil conservador predominante, mostrando
que, embora uma pequena parte dos servidores demonstre familiaridade com investimentos
mais sofisticados, a maioria ainda opta por alternativas mais tradicionais e previsiveis. As
escolhas parecem estar fortemente influenciadas pelo nivel de educagado financeira e por tragos
de personalidade como a conscienciosidade, que favorece decisdes mais prudentes (Tabela 8).

Embora os dados indiquem que nenhum servidor tenha declarado investir com mais

frequéncia em fundos multimercado, previdéncia privada ou criptomoedas, esse resultado pode
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causar certa estranheza quando comparado a Tabela 5, que mostra as maiores alocagdes de
patrimdnio entre os respondentes e revela a presenga desses ativos nas carteiras. A diferenga
entre as informagdes, no entanto, tem uma explicagdo simples: a pergunta feita no questionario
foi “Investi, com mais frequéncia em”. Isso significa que o foco estava nos investimentos
recorrentes, e ndo em todos os tipos de ativos que o servidor possui. E possivel, portanto, que
alguns servidores tenham investimentos pontuais ou em menor propor¢ao nessas categorias,
mas nao os considerem parte central da sua estratégia de aplicacao. Esse detalhe ajuda a reforgar
a percepcao de que esses produtos ainda nao fazem parte da rotina da maioria, o que € coerente
com o perfil mais conservador e a preferéncia por ativos tradicionais e mais seguros observada
ao longo da pesquisa (Tabela 8).

Com base nas respostas dos participantes, também foi possivel observar como os
servidores publicos tendem a reagir diante de cenarios de instabilidade no mercado financeiro.
A reagdo diante de perdas também reforga essa preferéncia pela seguranga. A maioria (42,25%)
afirmou que, em caso de perdas, resgataria parte dos recursos e os redirecionaria para
investimentos mais conservadores, enquanto 26,76% optariam por resgatar tudo e aplicar de
forma mais segura. Outros 26,76% manteriam os investimentos sem fazer novos aportes, €
apenas 4,23% se mostraram dispostos a aumentar os investimentos durante a queda. Esses
dados revelam uma baixa tolerancia ao risco, associada a tragos de neuroticismo, que geram
maior aversao a perda e necessidade de estabilidade. Por outro lado, o pequeno grupo que
investiria mais durante a baixa provavelmente reline caracteristicas como maior abertura a
experiéncia e um bom nivel de educacao financeira, o que lhes permite enxergar oportunidades
mesmo em momentos de incerteza. Agrawal et al. (2022), em estudo com investidores indianos,
demonstraram que individuos com elevado neuroticismo sdo mais propensos a adotar
comportamentos defensivos e a evitar oscilacdes de mercado, preferindo alternativas que
proporcionem seguranca emocional (Tabela 8).

Quando perguntados sobre seus objetivos de rentabilidade em relacdo ao risco, 46,48%
dos servidores priorizam preservar o valor investido, evitando qualquer possibilidade de perda.
Outros 35,21% aceitam pequenas oscilacdes para obter retornos ligeiramente superiores aos
tradicionais. Apenas 14,08% tolerariam oscilagcdes maiores em troca de rentabilidades mais
altas, e 4,23% aceitariam perdas expressivas visando ganhos elevados no longo prazo. Esse
panorama confirma a predominincia de um perfil conservador entre os servidores publicos,
com decisdes guiadas pela busca por seguranga e estabilidade. Corroborado pelo maior
percentual (25,35%) de alocacdo do patrimdnio da Tabela 5, que ¢ “Iméveis para valorizagao

e/ou recebimento de aluguel (ndo incluir o imdvel em que reside)”. Mais uma vez, tragos como
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a conscienciosidade se destacam nesse comportamento, enquanto a baixa adesdo a estratégias
mais arriscadas revela a influéncia do neuroticismo sobre as decisdes financeiras (Tabela 8).

Como demonstrado por Jiang, Peng e Yan (2024), tragos como a conscienciosidade
estdo fortemente associados a escolha de ativos tangiveis e previsiveis, enquanto a baixa
propensdo a estratégias arriscadas reflete o impacto do neuroticismo na gestdo financeira
individual. Assim, o perfil dos servidores publicos se configura como cauteloso, estruturado e
voltado a preservagao patrimonial, moldado tanto por aspectos emocionais quanto por fatores
de conhecimento técnico.

Essa tendéncia conservadora também se reflete na escolha dos produtos financeiros:
preferem-se CDBs, tesouro direto e poupancga, enquanto produtos de maior risco (agdes, Flls,
criptomoedas) sdo pouco utilizados. Esse perfil condiz com os achados de Shahu (2023), que
apontou que conscienciosidade e extroversao possuem impacto positivo sobre decisdes de
investimento, incentivando estratégias estruturadas, ao passo que neuroticismo esta ligado a

aversao ao risco e a preferéncia por investimentos previsiveis.

4.6 Do Teste do Qui-quadrado

Foi realizado um teste do qui-quadrado para verificar se existem relacdes significativas
entre as variaveis categoricas, a fim de comparar se os valores observados correspondem aos

valores esperados (Tabela 9).

Tabela 9 - Teste Qui-quadrado

Ativo mais investido Nivel de diversificacdo
Cargo 0,6130 0,1460
Género 0,0300%* 0,9410
Idade 0,0030%** 0,0620%
Cor/Raca 0,1430 0,3870
Estado civil 0,0930 0,5270
Rendimento mensal pessoal 0,0000%*=* 0,0020%**
Atitude financeira 0,1770 0,0020%%**
Comportamento financeiro 0,0000%*=* 0,0120**
Conhecimento financeiro 0,0180%** 0,0980
Amabilidade 0,0070%%** 0,4030
Extroversao 0,0020%** 0,6380
Conscienciosidade 0,0370%** 0,2460
Neuroticismo 0,0490%* 0,0940
Abertura 0,0030%** 0,1080
Legenda:
1%
**: 5%

*:10%
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Fonte: Dados da pesquisa

A andlise dos resultados do teste Qui-quadrado revelou algumas conexdes entre o perfil
das pessoas e suas escolhas de investimento. No caso do cargo ocupado pelos servidores, os
resultados do teste indicam que essa variavel ndo tem influéncia significativa sobre o tipo de
investimento escolhido (p = 0,6130), nem sobre o nivel de diversificacdo da carteira (p =
0,1460). Isso mostra que, independentemente da fungdo que a pessoa exerce no trabalho, suas
escolhas financeiras parecem estar mais ligadas a outros aspectos, como renda, idade, perfil
comportamental ou nivel de conhecimento sobre financas. Ou seja, o cargo ndo define o jeito
de investir; o que realmente pesa sdo as caracteristicas pessoais de cada um, e ndo o titulo
profissional que possui (Tabela 9).

No que diz respeito ao género, nota-se uma diferenga significativa no comportamento
das pessoas: enquanto as mulheres concentram seus investimentos principalmente em imoveis
e renda fixa, os homens tendem a buscar alternativas mais arriscadas, como renda variavel ou
até mesmo negdcios proprios. Esse dado faz todo sentido diante da significancia estatistica
apresentada (p = 0,0300), refor¢ando a percepcao de que o género influencia o apetite ao risco,
bem como o p-valor 0,9410 indica que género ndo tem influéncia significativa na
diversificacdo. (Tabela 9).

A 1dade também se mostrou um fator importante (p = 0,0030). Os mais jovens,
especialmente aqueles entre 31 e 50 anos, demonstram maior disposi¢ao para investir em ativos
de risco e também diversificam mais seus investimentos. J& os mais velhos preferem manter
seu patrimonio em investimentos mais seguros. Esse comportamento nao so reflete uma atitude
mais cautelosa tipica da idade, mas também refor¢ca o que muitos estudos ja apontam sobre a
relagdo entre juventude e maior tolerancia ao risco. Quanto ao nivel de diversificagdo, o p-valor
0,0620, indica que a idade tem influéncia marginal, ou seja, a idade tem um efeito pequeno,
mas presente na diversificacdo dos investimentos (Tabela 9).

No que concerne a renda mensal pessoal, nota-se que as pessoas com rendas mais baixas
tendem a focar em investimentos mais conservadores, como poupanca, CDBs ou LClIs,
enquanto aquelas com rendas mais altas tém portfélios mais diversificados e com maior
exposicao a ativos de risco. O teste Qui-quadrado reforca essas diferengas, p = 0,0000 e p =
0,0020, respectivamente, deixando claro que a renda influencia fortemente tanto o tipo de ativo
mais investido quanto o nivel de diversifica¢ao (Tabela 9).

A analise revelou que o comportamento financeiro tem um impacto direto e

estatisticamente significativo na escolha dos investimentos, conforme indicado pelo p-valor de
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0,0000. No nivel de diversificagdo, embora o teste Qui-quadrado também tenha apresentado
significancia estatistica (p = 0,0020), essa influéncia ocorre de maneira menos expressiva em
comparagdo com a escolha do ativo. Isso indica que a renda ¢ um fator determinante na
defini¢ao dos investimentos, mas sua influéncia na diversificagao da carteira pode depender de
outros elementos, como conhecimento financeiro e perfil de risco (Tabela 9).

Por outro lado, a atitude financeira, apesar de ser um fator relevante na forma como os
individuos lidam com suas finangas, apresentou um p-valor de 0,1770 em relagao ao tipo de
ativo mais investido, sugerindo que sua influéncia ndo ¢ estatisticamente significativa. Isso
reforga a ideia de que, enquanto habitos e comportamentos financeiros desempenham um papel
importante na tomada de decisdo, a atitude financeira pode estar mais associada a aspectos
subjetivos do planejamento financeiro, como percepcao de risco e nivel de seguranga desejado
pelo investidor (Tabela 9).

O conhecimento financeiro mostrou-se significativamente associado a escolha dos
ativos, com um p-valor de 0,0180. Isso indica que, a medida que o nivel de conhecimento
aumenta, também cresce a probabilidade de o individuo optar por investimentos mais arrojados,
como renda variavel ou negdcios proprios. Esse resultado reforca a ideia de que compreender
melhor o funcionamento do mercado influencia diretamente decisdes mais ousadas e voltadas
ao potencial de retorno.

Quando se trata de diversificacdo da carteira, o teste estatistico ndo apontou uma
significancia clara, mas apresentou um p-valor de 0,0980, o que indica uma influéncia sutil,
porém presente. Embora ndo atinja o nivel convencional de significancia estatistica, esse
resultado sugere uma tendéncia: pessoas com maior conhecimento financeiro tendem, sim, a
buscar uma distribuicao mais equilibrada de seus investimentos. Essa percepg¢do € corroborada
pela andlise qualitativa, que mostra comportamentos alinhados a diversificacdo entre aqueles
que demonstram maior dominio sobre o tema (Tabela 9).

Por fim, os tragos de personalidade também apresentaram associagdes relevantes com o
tipo de ativo mais investido, revelando padrdes comportamentais que ajudam a entender melhor
as decisdes financeiras. Entre os destaques, o traco de amabilidade demonstrou influéncia
significativa sobre as escolhas de investimento (p =0,0070), sendo que individuos mais amaveis
tendem a adotar uma postura mais conservadora, com preferéncia por ativos como imoéveis e
renda fixa (Tabela 9).

No caso da conscienciosidade, também foi observada uma associagao estatisticamente
significativa (p = 0,0370). Pessoas com altos niveis desse trago, caracterizadas por disciplina e

planejamento, mostraram maior inclinacdo a investir em renda variavel, o que pode refletir
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decisdes estruturadas e alinhadas a estratégias de longo prazo, mesmo em ativos com maior
risco (Tabela 9).

O neuroticismo, por sua vez, apresentou influéncia mais sutil, mas ainda
estatisticamente relevante (p = 0,0490). Individuos com niveis mais elevados desse trago,
geralmente mais ansiosos ou emocionalmente instaveis, tenderam a optar por imdveis,
considerados mais seguros e tangiveis, enquanto os mais emocionalmente estdveis mostraram
maior familiaridade com a renda fixa (Tabela 9).

O trago de abertura a novas experiéncias foi um dos que mais se destacou. Com p =
0,0030, revelou uma forte associacdo com investimentos mais arrojados. Mais de 90% dos
investidores em renda variavel apresentaram altos niveis desse traco, o que reforca a relagao
entre abertura ao novo e maior disposi¢ao para assumir riscos € explorar alternativas menos
tradicionais no mercado financeiro (Tabela 9).

Ja em relagdo a extroversdo, a analise revelou um ponto de atencdo. Embora o texto
inicialmente sugerisse que pessoas com menor nivel de extroversao estariam mais propensas a
investir em renda varidvel, os dados ndo confirmam essa associacdo. O p-valor obtido para
“ativo mais investido” foi de 0,6360, indicando auséncia de significancia estatistica. Isso sugere
que, neste estudo, a extroversio — trago mais relacionado a sociabilidade e interagdo
interpessoal — nao teve impacto relevante sobre a escolha de ativos financeiros (Tabela 9).

E importante destacar, ainda, que nenhum dos tragos de personalidade apresentou
associagdo estatisticamente significativa com o nivel de diversificagdo da carteira. Ou seja,
embora alguns tracos influenciem o tipo de ativo escolhido, eles ndo parecem impactar
diretamente a distribuicao ou variedade dos investimentos realizados (Tabela 9).

Os resultados do teste do Qui-quadrado revelam que decisdes de investimento entre
servidores publicos estdo significativamente associadas a caracteristicas pessoais como renda,
idade, conhecimento financeiro e tragos de personalidade. A auséncia de relagdo entre o cargo
ocupado e as escolhas de investimento reforca a ideia de que fatores individuais, mais do que
institucionais ou hierarquicos, orientam os comportamentos financeiros.

A pesquisa de Shahu (2023), que demonstra que os tracos de conscienciosidade e
abertura a experiéncia possuem influéncia significativa na tomada de decisdo dos investidores,
favorecendo estratégias mais elaboradas e planejadas. Por outro lado, o neuroticismo se
destacou como trago de personalidade associado a aversdao ao risco, escolha por ativos mais
seguros e reagdes emocionais a perdas. Essa tendéncia também ¢ corroborada por Khan,

Yoshimura e Kadoya (2024), que encontraram uma relacdo significativa entre altos niveis de
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neuroticismo e a pratica de “panic selling” durante crises de mercado, indicando menor
estabilidade emocional para lidar com a volatilidade.

Ja Basana et al. (2024) complementam essa analise ao apontar que o mesmo individuo
com tracos de personalidade menos favoraveis a tomada de risco pode agir de forma mais
racional quando possuem boa educagdo financeira. Assim, os resultados demonstram que o
comportamento financeiro dos servidores ndo se limita ao cargo ou fun¢do ocupada, mas esta
essencialmente vinculado a caracteristicas pessoais € cognitivas, como personalidade e

conhecimento sobre finangas.

4.7 Da analise descritiva das variaveis

A analise da Tabela 10, que reune dados de estatistica descritiva, oferece uma visao
mais detalhada sobre variaveis ligadas aos servidores publicos. Por meio desses indicadores, ¢
possivel identificar padrdes, tendéncias e variagdes que ajudam a compreender como esse grupo
lida com decisdes financeiras no dia a dia.

Com base nos dados coletados, foi possivel tragar um panorama sobre o perfil financeiro
e comportamental dos servidores publicos participantes da pesquisa, destacando ndo apenas
suas preferéncias de alocacdo de recursos, mas também como fatores psicoldgicos e niveis de

conhecimento que influenciam essas escolhas.

Tabela 10 - Estatistica descritiva

Desvio- Coeficiente de

Variaveis Média padriio variaciio Minimo Mediana Maximo Observacdes
PercRenVar 0,10 0,23 2,16 0,00 0,00 0,90 71
Perlmo 0,24 0,35 1,49 0,00 0,00 1,00 71
PerDiv 0,20 0,14 0,69 0,06 0,18 0,59 71
Extr 28,13 5,91 0,21 13,00 28,00 39,00 71
Amab 31,72 6,16 0,19 14,00 32,00 43,00 71
Consc 35,24 4,75 0,13 24,00 36,00 43,00 71
Neur 21,21 5,48 0,26 11,00 21,00 34,00 71
Abert 34,23 6,98 0,20 16,00 34,00 44,00 71
AtitFin 3,45 2,10 0,61 0,00 3,00 8,00 71
CompFin 13,04 7,86 0,60 0,00 15,00 24,00 71
ConhFin 8,59 2,95 0,34 0,00 9,00 12,00 71

Legenda: Percentual de renda variavel: propor¢do da carteira de investimentos destinada a ativos de renda
variavel; Percentual de imoveis: participagdo dos investimentos em iméveis no portfélio total; Percentual de
diversificacdo: nivel de distribuicdo dos ativos entre diferentes categorias de investimento, Extroversdo:
pontuacao de extroversdo, indicando sociabilidade e interacdo social do investidor; Amabilidade: pontuagdo de
amabilidade, refletindo empatia e cooperacdo; Conscienciosidade: nivel de organizagdo, disciplina e
planejamento financeiro; Neuroticismo: grau de instabilidade emocional e impacto no perfil de risco; Abertura:
disposigdo para novas experiéncias e inovacgao no investimento; Atitude financeira: tendéncia a adotar posturas
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financeiras pro-ativas e estratégicas; Comportamento financeiro: habitos e praticas relacionadas a gestdo
financeira pessoal; Conhecimento financeiro: nivel de compreenséo sobre produtos ¢ estratégias de investimento.
Fonte: Dados da pesquisa

O percentual de investimentos em renda variavel (PercRenVar) revelou uma média de
apenas 10,0%, com uma alta dispersdo (coeficiente de variagdo de 216,33%. Esse dado
evidencia uma realidade bastante heterogénea: enquanto alguns servidores chegam a destinar
até 90% do seu patrimonio a renda varidvel, a maioria opta por nao investir nada nesse tipo de
ativo, como indicado pela mediana igual a zero. Tal comportamento reforca o perfil
conservador predominante entre os respondentes, ainda que haja exce¢des com maior tolerancia
ao risco, possivelmente relacionadas a tracos de personalidade como a abertura a experiéncia
(Tabela 10).

No caso dos investimentos em imdveis (Perlmo), observa-se uma média de 24,00%,
mas também com mediana de zero, o que sugere que uma parcela significativa dos servidores
ndo investe nesse tipo de ativo. No entanto, hd um grupo que concentra seus recursos
majoritariamente em imoveis, chegando a 100% do patrimdnio. O alto coeficiente de variagdo
(149,00%) reforca essa polarizagdo. Essa escolha tende a refletir uma busca por seguranga e
estabilidade, aspectos frequentemente associados a tragos de conscienciosidade e neuroticismo
(Tabela 10).

A variavel referente a diversificacdo dos ativos (PerDiv) apresenta uma média de
20,00%, apontando para um comportamento geral pouco diversificado entre os servidores. O
coeficiente de variacao de 69,00% indica, no entanto, que hé diferengas significativas entre os
individuos nesse quesito. Aqueles que diversificam mais tendem a apresentar maior educagao
financeira e niveis elevados de abertura a experiéncia. J& os menos diversificados priorizam
ativos considerados mais seguros, como imoéveis ou renda fixa (Tabela 10).

Do ponto de vista das caracteristicas de personalidade, os niveis de extroversdao (Extr)
dos respondentes apresentam média de 28,13 (em uma escala de até 39), com uma dispersao
moderada (21,00%). Os dados sugerem que servidores mais extrovertidos tendem a evitar
riscos, preferindo ativos mais estdveis. Em contrapartida, aqueles com menor extroversao
demonstram maior propensao a explorar investimentos mais arrojados, como renda variavel ou
empreendimento proprios (Tabela 10).

A amabilidade (Amab), com média de 31,72 e variacao de 19,00%, aparece como um
traco fortemente presente na amostra. Individuos mais amadveis tendem a priorizar
investimentos tradicionais e conservadores, como imdéveis e renda fixa, enquanto os menos

amaveis podem estar mais dispostos a correr riscos em busca de retornos maiores (Tabela 10).
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A consciéncia (Consc), por sua vez, se destaca como uma das caracteristicas mais
marcantes, com média de 35,24 e baixa variagdo (13,00%). Esse perfil estd fortemente
associado a comportamentos financeiros organizados, como a diversificacdo de investimentos
e a disposicao para investir em ativos de maior risco de forma planejada (Tabela 10).

O neuroticismo (Neur), com média de 21,21 e dispersao de 26,00%, revela niveis
moderados entre os servidores. Aqueles com escores mais altos tendem a se sentir mais
inseguros diante do risco, preferindo investir em ativos que oferecem sensacgado de estabilidade,
como imoveis. Ja os que demonstram niveis mais baixos de neuroticismo tendem a direcionar
seus investimentos para renda fixa, que embora conservadora, pode apresentar maior
previsibilidade e menor estresse (Tabela 10).

A abertura a experiéncia (Abert) aparece com média de 34,23 e variagdao de 20,00%,
sugerindo que muitos servidores estdo dispostos a explorar novas possibilidades. Aqueles com
maior abertura geralmente demonstram mais tolerancia ao risco e tendéncia a diversificacao,
sendo mais propensos a investir em renda variavel ou alternativas menos convencionais (Tabela
10).

No que diz respeito aos aspectos comportamentais e financeiros, a atitude financeira
(AtitFin) apresenta uma média de 3,45 (de um total de 9), com coeficiente de variagdo de
61,00%. Essa variagdo reflete diferentes graus de envolvimento com decisdes financeiras. O
comportamento financeiro (CompFin), com média de 13,04 e alta variag¢do (60,00%), também
demonstra grande heterogeneidade entre os servidores. Os que apresentam melhor
comportamento financeiro costumam diversificar mais, planejar melhor e ter maior visdo de
longo prazo. J& os demais mostram preferéncia por aplicagdes mais simples e seguras, com
menor foco em estratégias financeiras estruturadas (Tabela 10).

O conhecimento financeiro (ConhFin), com média de 8,59 (maximo de 12) e coeficiente
de variacao de 34,00%, revela que ha um bom nivel de entendimento entre parte dos servidores,
embora ainda exista variagdo significativa. Aqueles com maior conhecimento tendem a buscar
investimentos mais sofisticados, como renda variavel ou negocios proprios, € mantém carteiras
mais diversificadas. Por outro lado, os servidores com menor dominio financeiro mantém-se
em ativos mais basicos, adotando um comportamento mais conservador e com menor exposi¢ao
ao risco (Tabela 10).

A andlise dos percentuais de alocacdo dos servidores publicos evidencia um
comportamento financeiro conservador e altamente heterogéneo, com destaque para a baixa
participagdo em renda varidvel, cuja mediana ¢ igual a zero e a média ¢ de apenas 10%, apesar

de casos extremos com até¢ 90% do patrimonio nesse tipo de ativo. Essa tendéncia reforca a
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predominancia de uma postura cautelosa frente ao risco, fortemente associada a tragos como o
neuroticismo, que eleva a aversdo a perdas e favorece a busca por ativos mais estaveis (Khan;
Yoshimura; Kadoya, 2024).

Por outro lado, a presenga de individuos que concentram seus investimentos em renda
varidvel esta relacionada a maiores niveis de abertura a experiéncia e conhecimento financeiro,
caracteristicas que ampliam a tolerancia ao risco e a disposi¢ao para explorar alternativas menos
tradicionais (Sautma et al., 2024). A elevada concentragdo em imdveis, mesmo com mediana
nula, sugere uma busca por tangibilidade e seguranga, sendo essa escolha influenciada tanto por
tracos como a conscienciosidade, quanto por perfis mais neuroticistas, que associam imoveis a
estabilidade emocional e controle (Fachrudin; Silalahi, 2022).

A variavel de diversificacdo (PerDiv), com média de 20% e variacdo consideravel,
aponta que ha grupos que praticam uma diversificagdo mais estruturada, especialmente entre os
servidores com maiores escores de abertura a experiéncia e melhores niveis de literacia
financeira (Sautma et al., 2024).

A analise dos tragos de personalidade reforga esse entendimento: a conscienciosidade,
com alta média e baixa variagdo entre os respondentes, aparece como uma for¢a condutora de
decisdes planejadas e diversificacdo consciente; ja a abertura a experiéncia impulsiona a busca
por estratégias mais complexas e diversificadas. Em contrapartida, individuos com maior
amabilidade e extroversao tendem a se concentrar em ativos mais tradicionais € seguros, como
imoéveis e renda fixa, evitando investimentos arrojados.

Por fim, o conhecimento financeiro e o comportamento financeiro demonstraram papel
central na definicdo do perfil de investimentos. Servidores com maior dominio técnico e
atitudes mais envolvidas em relacao ao dinheiro diversificam mais, buscam maior retorno e tém
maior predisposi¢do a explorar o mercado financeiro. Ja4 aqueles com menor nivel de
conhecimento mantém portfélios concentrados em ativos basicos, refor¢cando a presenca de um

perfil conservador predominante na amostra (Fachrudin; Silalahi, 2022).

4.8 Do teste de correlacao

A matriz de correlagdo de Spearman (Tabela 11) apresenta a correlagdo entre variaveis
relacionadas a tomada de decisdo de investimento dos servidores publicos, conforme
demonstrado na Tabela 11.

A analise das correlagdes entre as variaveis revela como diferentes tracos individuais,

comportamentos e caracteristicas demograficas estdao relacionados com as decisoes financeiras
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de investimento dos servidores publicos, especialmente no que diz respeito a alocagdo de ativos,
diversificacdo e perfil de risco.

Comecando pelo percentual de renda variavel (PercRenVar), observa-se uma correlagao
positiva significativa com a diversificagdo de portfélio (PerDiv 0,7133), indicando que
servidores que alocam mais recursos nesse tipo de ativo também tendem a diversificar mais
seus investimentos. Além disso, essa variavel apresenta correlacdo com atitude financeira
(AtitFin — 0,5185), comportamento financeiro (CompFin — 0,5041) e conhecimento financeiro
(ConhFin — 0,5250), o que sugere que uma postura mais proativa e estratégica favorece escolhas
de maior risco e potencial de retorno (Tabela 11).

No que diz respeito ao percentual de investimentos em iméveis (Perlmo), ha uma
correlacdo negativa com atitude financeira (AtitFin: -0,2288), amabilidade (Amab: -0,2721) e
extroversdao (Extr: -0,2287), indicando que servidores com maior atitude financeira, mais
amaveis e extrovertidos preferem diversificar em outros ativos. Em contrapartida, a correlagao
positiva com a idade (Idd: 0,3902) e com o comportamento financeiro (CompFin: 0,2161)
mostra que servidores mais velhos € com maior comportamento financeiro tendem a priorizar

imoéveis, provavelmente pela percepg¢do de maior segurancga e estabilidade (Tabela 11).
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Tabela 11 - Correlagdo de Spearman

Variaveis | PercRenVar | Perlmo PerDiv Extr Amab Consc Neur Abert AtitFin CompFin | ConhFin Gen Cargo Idd EstCiv Re¢ RenInd

PercRenVar 1

PerImo -0,0895 1

PerDiv 0,7133%** -0,0412 1

Extr -0,1739 -0,2287* -0,1016 1

Amab -0,1223 -0,2721%% | -0,1435 | 0,4631%** 1

Consc 0,1491 -0,1717 0,0731 0,3147%** | 0,5616*** 1

Neur 0,0680 0,1484 0,1935 -0,4179%%* | -0,4452%** | -0,4359%** 1

Abert 0,2356** 0,0486 0,1792 0,3250%** 0,2672%* 0,2165* -0,3084%** 1

AtitFin 0,5185%** -0,2288* 0,5205%** -0,0441 0,0820%** | 0,3496%** -0,2216* 0,2297* 1

CompFin 0,5041%** 0,2161* 0,3118%** -0,1048 -0,0056 0,2123* -0,1855 0,2977** | 0,3660%** 1

ConhFin 0,5250%** -0,1099 0,4487%%* 0,0936 0,0417 0,2004* -0,1719 0,2529%* | 0,5307*** | 0,4992%** 1

Gen 0,0914 -0,1479 0,1300 -0,2560** 0,0763 0,1474 0,1930 -0,2031* -0,0244 0,0117 -0,0937 1

Cargo 0,2704** 0,0572 0,3483%** 0,0215 -0,0187 0,1345 0,0353 0,1678 0,3062%** 0,1496 0,0576 -0,0641 1

Idd 0,0625 0,3902%** 0,1249 -0,26850%* | -0,2831** -0,1893 0,0972 0,1050 0,0061 0,2498** -0,0620 0,0887 0,2162* 1

EstCiv -0,1259 0,1473 -0,0755 0,1793 -0,0071 -0,0244 -0,0011 -0,0765 -0,0721 -0,1066 -0,2340%* | -0,2148* 0,0526 | 0,3099%** 1

Re¢ 0,0174 0,0911 0,0544 -0,0892 0,1118 -0,2204* 0,0732 0,2856* -0,1059 0,0878 -0,0737 0,0450 -0,0581 0,0028 -0,1409 1

RenInd 0,1969* 0,3307%** 0,2207* -0,0237 -0,1535 0,1297 -0,1834 0,2765%* | 0,2586** 0,4958%** 0,2786%* | -0,2822%* | 0,3477*** | 0,3445*** | 0,0882 | -0,1974* 1
Legenda: *** ** * destacam os resultados estatisticamente significativos ao nivel de 0,01, 0,05 ¢ 0,10, respectivamente.
Onde:

PercRenVar: percentual de investimentos em renda variavel na carteira do investidor. PerImo: percentual de investimentos em imdveis no portfolio total do investidor. PerDiv: nivel de diversificagdo
dos ativos financeiros no portfélio. Extr: extroversdo, indicando o nivel de sociabilidade e interag@o social do investidor. Amab: amabilidade, refletindo empatia e cooperagdo na tomada de decisdes
financeiras. Consc: conscienciosidade, relacionada a organizagdo, disciplina e planejamento financeiro. Neur: neuroticismo, representando instabilidade emocional e impacto na percepgdo de risco.
Abert: abertura a experiéncia, indicando disposi¢do para inovagdo e novos investimentos. AtitFin: atitude financeira, refletindo a postura proativa do investidor diante das finangas. CompFin:
comportamento financeiro, representando héabitos e praticas relacionadas a gestdo financeira pessoal. ConhFin: conhecimento financeiro, medindo a compreensao sobre produtos e estratégias de
investimento. Gen: género do investidor, variavel categorica para analise das diferengas de perfil financeiro. Cargo: ocupagao profissional do investidor, indicando possiveis associa¢cdes com decisdes
financeiras. Idd: idade do investidor, fator que pode influenciar tolerancia ao risco e diversificagdo. EstCiv: estado civil do investidor, avaliando possiveis impactos na estratégia financeira. R¢: raga
do investidor, considerando possiveis diferencas na tomada de decisdo financeira. Renlnd: rendimento individual do investidor, fator determinante no nivel de diversificag@o e alocacdo de ativos.
Fontes: Dados da pesquisa.

Tabela 11 - Correlagdo de Spearman
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A diversificacdo de portfolio (PerDiv) também apresenta fortes correlagdes com outras
varidveis. Além de sua j& mencionada relagdo com a renda variavel, ela se correlaciona
positivamente com atitude financeira (0,5205), comportamento financeiro (0,3118) e
conhecimento financeiro (0,4487). Isso refor¢ca que uma postura mais engajada e informada esta
diretamente associada a construgao de portfolios mais diversificados (Tabela 11).

Entre os tracos de personalidade, a extroversao (Extr) mostra correlagdo negativa com
Perlmo (-0,2287) e idade (-0,2685), o que indica que os servidores mais extrovertidos sdo, em
geral, mais jovens e tendem a evitar investir em imoéveis. Por outro lado, a correlagdo positiva
com abertura a experiéncia (Abert: 0,3250) sugere que servidores extrovertidos tém maior
abertura a experiéncia, destacando sua propensdo a explorar alternativas financeiras e investir
em produtos inovadores (Tabela 11).

A amabilidade (Amab), por sua vez, estd negativamente correlacionada com
investimentos em imoveis (-0,2721) e idade (-0,2831), o que indica que individuos mais
amaveis também s3o, em geral, mais jovens e buscam ativos diferentes dos imoveis. Por outro
lado, a correlagao positiva com conscienciosidade (Consc: 0,5616) e abertura a experiéncia
(Abert: 0,2672) sugere que pessoas amaveis tendem a ser organizadas e receptivas a novas
ideias, elementos importantes no planejamento financeiro (Tabela 11).

A conscienciosidade (Consc) apresenta correlagdo positiva com abertura a experiéncia
(0,2165), atitude financeira (0,3496), comportamento financeiro (0,2123) e conhecimento
financeiro (0,2004), demonstrando que servidores mais organizados e disciplinados também
tém mais conhecimento técnico e melhor disposi¢do para decisdes financeiras estratégicas.
Ainda, a correlacdo negativa com neuroticismo (Neur: -0,4359) indica uma relagdo negativa
estatisticamente significativa, visto que a medida que os niveis de conscienciosidade aumentam,
os niveis de neuroticismo tendem a diminuir. Assim, servidores mais conscientes t€m menor
propensao a instabilidade emocional ou a comportamentos relacionados ao neuroticismo, como
insegurancga e ansiedade (Tabela 11).

O neuroticismo (Neur), alids, possui correlagdes negativas significativas com
extroversdao (-0,4179), amabilidade (-0,4452), conscienciosidade (-0,4359) e abertura a
experiéncia (-0,3084), indicando que altos niveis dessa caracteristica tendem a reduzir tragos
positivos ligados a interagdo social, organizagao e disposi¢ao para explorar. Isso pode impactar
diretamente o comportamento financeiro, tornando-o mais conservador (Tabela 11).

A abertura a experiéncia (Abert) também se destaca por suas correlagdes positivas com
percentual de renda variavel (0,2356), atitude financeira (0,2297), comportamento financeiro

(0,2977) e conhecimento financeiro (0,2529). Esses dados sugerem que servidores mais abertos
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estdo mais dispostos a correr riscos calculados, adotar estratégias diferenciadas e buscar
conhecimento técnico. A correlagdo negativa com neuroticismo (-0,3084) destaca que
individuos mais abertos a novas experiéncias tendem a ser emocionalmente mais equilibrados
€ menos propensos a instabilidade emocional, o que favorece sua capacidade de explorar
oportunidades financeiras com confianga e menos hesitagdo (Tabela 11).

A atitude financeira (AtitFin) desempenha um papel central no comportamento
financeiro, com correlagdes positivas fortes com renda variavel (0,5185), diversificagdo
(0,5205), comportamento financeiro (0,3660) e conhecimento financeiro (0,5307). Esses dados
indicam que servidores com maior atitude financeira s3o mais estratégicos e ativos,
diversificando investimentos e explorando diferentes tipos de ativos (Tabela 11).

Servidores com atitude financeira elevada mostram maior propensao a investir em renda
variavel, que, embora mais arriscada, oferece potencial de retorno elevado. A forte relagdo com
a diversificacdo evidencia o entendimento de que distribuir recursos reduz riscos e fortalece a
estabilidade financeira. Além disso, a conexdo com o comportamento financeiro indica que
atitudes positivas facilitam decisdes estruturadas, enquanto a relagdo com o conhecimento
financeiro demonstra que esses servidores t€ém maior dominio técnico para fundamentar suas
escolhas (Tabela 11).

O comportamento financeiro (CompFin) esta fortemente ligado a diferentes aspectos
importantes no gerenciamento de recursos, como renda varidvel (0,5041), diversificacdo
(0,3118), conhecimento financeiro (0,4992) e abertura a experiéncia (0,2977). Esses resultados
mostram que servidores com um comportamento financeiro mais desenvolvido t€ém mais
confianca e responsabilidade ao assumir riscos, explorando investimentos que oferecem
maiores retornos, como a renda varidvel (Tabela 11).

Além disso, a relacdo com a diversificagdo reflete que esses servidores entendem a
importancia de dividir seus recursos entre diferentes tipos de ativos, reduzindo os riscos e
garantindo maior estabilidade de seus investimentos. A forte significancia com o conhecimento
financeiro mostra que suas decisdes sao guiadas por um bom entendimento do mercado e por
informagdes consistentes. A ligagdo com a abertura a experiéncia demonstra que esses
servidores estdo mais dispostos a explorar novos caminhos, investindo de maneira adaptavel e
inovadora. Esse conjunto de caracteristicas revela um perfil financeiro estrategicamente
equilibrado e com visdo para o longo prazo (Tabela 11).

O conhecimento financeiro (ConhFin) exerce forte influéncia sobre variaveis
comportamentais, com correlagdes positivas significativas com renda variavel (0,5250),

diversificacao (0,4487), atitude financeira (0,5307), comportamento financeiro (0,4992) e
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abertura a experiéncia (0,2529). Isso mostra que servidores com maior conhecimento técnico
tendem a fazer escolhas mais fundamentadas, explorando investimentos como renda variavel
com maior confianga (Tabela 11).

A forma como esses servidores lidam com a diversificacdo mostra que eles entendem,
pelo menos em algum grau, a importancia de distribuir seus recursos como forma de reduzir
riscos e garantir mais seguranca para seus investimentos. A conexdo com atitudes e
comportamentos financeiros sugere que aqueles com mais familiaridade com o tema tendem a
tomar decisOes mais organizadas e com mais iniciativa. Além disso, a relacdo com o trago de
abertura a experiéncia indica uma certa disposi¢do para experimentar novas possibilidades,
combinando cuidado com ousadia na hora de construir uma carteira de ativos mais sélida e
equilibrada (Tabela 11).

A varidvel Género (Gen) apresenta correlacdo negativa significativa com extroversao (-
0,2560) e abertura a experiéncia (-0,2031), sugerindo que ha diferencas entre os géneros no que
diz respeito a esses tragos. Servidores de um género especifico podem ser menos extrovertidos
e menos abertos a novas experiéncias, enquanto o outro grupo apresenta maior predisposi¢ao
para esses tragos (Tabela 11).

A idade (Idd) mostra correlagdo positiva com investimentos em imodveis (0,3902) e
comportamento financeiro (0,2498), o que sugere que servidores mais velhos tendem a buscar
seguranca nos imoveis e demonstram maior maturidade nas decisdoes financeiras. Em
contrapartida, a idade tem correlacdo negativa com extroversdo (-0,2685) e amabilidade (-
0,2831), apontando que os mais jovens sdo, em geral, mais sociaveis e afetivos.

A variavel raga (Rg¢) apresenta correlagdo positiva com abertura a experiéncia (0,2856),
sugerindo que determinados grupos raciais t€ém maior predisposicdo a inovagdo € ao risco
calculado. J4 a correlagdo negativa com conscienciosidade (-0,2204) pode indicar diferencas
culturais ou contextuais que impactam o nivel de organizagao e disciplina financeira (Tabela
11).

O estado civil (EstCiv) demonstra correlacao negativa com conhecimento financeiro (-
0,2340), revelando que servidores casados ou em unido estavel tendem a apresentar menor
dominio técnico e envolvimento com finangas. No entanto, a correlagdo positiva com a idade
(0,3099) sugere que esse dado pode estar mais associado a faixa etaria do que ao estado civil
em si (Tabela 11).

Por fim, a renda individual (Renlnd) aparece como uma variavel com influéncia
significativa nas decisdes financeiras dos servidores publicos. As correlagdes positivas com

diferentes aspectos, como investimentos em renda varidvel (0,1969), imoéveis (0,3307),
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diversificacdo da carteira (0,2207), atitude financeira (0,2586), comportamento financeiro
(0,4958), conhecimento financeiro (0,2786) e abertura a experiéncia (0,2765), sugerem que, a
medida que a renda aumenta, também cresce a tendéncia a adotar praticas financeiras mais
estruturadas e variadas (Tabela 11).

Esses dados apontam tendéncia que servidores com rendimentos mais altos tendem a
demonstrar maior preparo técnico, se mostram mais abertos a explorar diferentes produtos
financeiros (inclusive os de maior risco, como a renda variavel) e parecem mais dispostos a
buscar conhecimento e inovagdo no campo financeiro. Além disso, o vinculo com tragos de
personalidade, como a abertura a experiéncia, reforga a ideia de que esse grupo pode ter mais
curiosidade e iniciativa para aprender, testar novas estratégias e planejar com maior confianga
o0 uso de seus recursos.

A literatura refor¢a essa relacao. Individuos com maior educagao financeira nao apenas
diversificam mais seus investimentos, como também se mostram mais propensos a alocar
recursos em ativos de maior risco (Ayamaha, 2023; Bian; Wang; Zhang, 2023). Além disso,
tragos como abertura a experiéncia e conscienciosidade demonstram influéncia relevante nas
estratégias adotadas por investidores. De acordo com Niu et al. (2023), investidores com altos
niveis desses tragos tém maior probabilidade de diversificar suas carteiras e explorar opgdes de
renda variavel, o que esta em consonancia com os achados da presente pesquisa.

O conhecimento financeiro, por sua vez, aparece como variavel central em diversas
correlacdes, evidenciando seu papel estruturante nas decisdes de investimento. Conforme
Capponi e Zhang (2020), maior dominio técnico sobre finangas contribui para a alocagdo
eficiente dos ativos e para a capacidade de absorver riscos com mais controle. A educacao
financeira, portanto, se configura como um fator de moderagdo entre perfil psicologico e
comportamento de investimento, o que refor¢a a importancia de politicas publicas voltadas a
capacitacdo técnica no setor publico.

Por fim, os resultados desta se¢do corroboram a ideia de que fatores psicossociais,
especialmente tracos de personalidade, e variaveis sociodemograficas estdo profundamente
entrelagados no processo decisorio financeiro dos servidores. O cruzamento desses aspectos
permite compreender ndo apenas as preferéncias individuais, mas também limita¢des
comportamentais que impactam a forma como o patrimonio € construido, gerido e

diversificado.

4.9 Analise do modelo econométrico
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Para testar e responder as hipoteses do estudo, a Tabela 12 traz uma visdo sobre como
diferentes fatores influenciam o percentual de renda variavel no patrimonio total dos servidores
publicos. A andlise mostra quais variaveis tém efeitos nesse tipo de decisao financeira e quais
nao sao significativas no contexto da amostra.

Entre os tracos de personalidade, a extroversao aparece com um coeficiente negativo de
-0,0092 e um p-value de 0,0520, o que indica uma associagdo significativa ao nivel de 10%.
Isso sugere que servidores mais extrovertidos tendem a investir menos em renda varidvel,
possivelmente por preferirem opg¢des mais seguras ou por se sentirem menos confortaveis com
os altos e baixos desse tipo de ativo (Tabela 12).

J4 a amabilidade, a conscienciosidade e o neuroticismo nio apresentaram resultados
estatisticamente significativos. Isso indica que, nesse contexto especifico, caracteristicas como
empatia, organizagdo ou sensibilidade emocional ndo tém relacdo direta com a escolha por
investir em renda variavel. Por outro lado, a abertura a experiéncia se destacou. Com coeficiente
positivo de 0,0152 e p-value de 0,0090, apresentou associagao significativa ao nivel de 1%,
indicando que pessoas mais abertas a novidades e dispostas a explorar o novo tendem a investir
mais nesse tipo de ativo, o que faz sentido, ja que a renda variavel exige uma certa disposi¢ao

para lidar com riscos e oportunidades (Tabela 12).

Tabela 12 - Regressdo com a variavel dependente: percentual de renda variavel no patrimdnio total

Variaveis Coeficiente Estatistica t p-value
Extr -0,0092 -2,0000 0,0520%*
Amab -0,0014 -0,2200 0,8280
Consc -0,0024 -0,1300 0,8950
Neur -0,0009 -0,1200 0,9030
Abert 0,0152 2,7600 0,0090%*%*
AtitFin 0,0075 0,4500 0,6520
CompFin 0,0110 2,6700 0,0110%*
ConhFin 0,0052 0,3800 0,7090
Gén 0,2344 1,6900 0,0990*
Idd -0,0063 -1,2700 0,2120
EstCiv -0,0055 -0,0800 0,9360
R¢ -0,0353 -1,2700 0,2120
Assistente Social (a) -0,3731 -3,7300 0,0010%**
Biologo (a) -0,0926 -1,3700 0,1770
Cirurgido Dentista (a) -0,2243 -3,1600 0,0030%**
Contador (a) -0,2653 -2,9200 0,0060%**
Diretor administrativo e financeiro -0,1155 -0,7800 0,4390
Enfermeiro (a) -0,3032 -2,4600 0,0180%**

Engenheiro (a) -0,2545 -1,4600 0,1510
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Farmacéutica -0,2275 -1,9700 0,0560*
M¢édico Veterinario (a) -0,2887 -1,9900 0,0540*
Pedagogo (a) -0,2224 -3,3000 0,0020%**
Procurador (a) -0,3086 -3,8700 0,0000%x**
Professor (a) 0,0431 0,2500 0,8070
Programador (a) -0,0982 -1,2800 0,2060
Psicologo (a) -0,1458 -1,1600 0,2540
De 3 a 6 Salarios-Minimos 0,0137 0,0900 0,9280
De 6 a 9 Salarios-Minimos -0,0818 -0,7500 0,4580
De 9 a 12 Salarios-Minimos -0,0451 -0,2500 0,8030
Mais que de 12 Salarios-Minimos 0,2046 0,7400 0,4640
Constante 0,1592 0,4100 0,6830
Observagoes 71,0000

R2: 64,0500

Teste F: 0,0000

Legenda: *** ** * destaca os resultados estatisticamente significativos ao nivel de 0,01,
0,05 ¢ 0,10, respectivamente.

Fonte: Dados da pesquisa

O comportamento financeiro, com o coeficiente de 0,0110 e p-value de 0,0110, também
foi significativo ao nivel de 5%, apontando que habitos mais organizados e conscientes no dia
a dia financeiro favorecem uma maior alocagdo em ativos de maior risco. Ja o conhecimento
financeiro, mesmo sendo um fator técnico, ndo apresentou associacdo significativa. Isso indica
que saber mais sobre finangas nem sempre implica que a pessoa vai investir mais em renda
variavel, talvez por fatores emocionais, contextuais ou até mesmo pelo perfil de risco individual
(Tabela 12).

Quanto as variaveis sociodemograficas idade, raga, estado civil e renda individual, nota-
se que nenhuma delas mostrou relacdo significativa com a aloca¢do em renda variavel. Isso
sugere que, no caso dos servidores analisados, essas caracteristicas ndo sdo determinantes para
esse tipo de decisd@o. No entanto, o gé€nero, com um p-value 0,0990, apresentou associagao
significativa ao nivel de 10%, ou seja, o género tem um efeito significativo na decisdo de
investimento. Isso corroborou com o teste qui-quadrado, o qual identificou uma diferenca no
comportamento dos servidores, sendo que as mulheres concentram seus investimentos em
imoéveis e renda fixa e os homens tendem a buscar alternativas mais arriscadas, como renda
variavel ou até mesmo negocios proprios (Tabela 12).

Esses resultados mostram que o comportamento financeiro e os tragos de personalidade,
como abertura a experiéncia e extroversdo, influenciam, significativamente, a escolha de
investir em renda varidvel. Mais do que conhecimento financeiro ou fatores demograficos, sao

caracteristicas psicologicas e comportamentais que parecem moldar essas decisdes, o que
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fortalece a ideia de que entender o perfil do investidor vai muito além de olhar apenas os
numeros (Tabela 12).

Portanto, a andlise da Tabela 12 contribui para confirmar as hipdteses Hi e Hz, que
propdoem que Hi: “a educagao financeira esta associada a tomada de decisoes financeiras” e Ho:
“os tragos de personalidade estdo associados a tomada de decisdes financeiras”.

A H; foi parcialmente atendida, uma vez que os resultados mostram que comportamento
financeiro teve uma associagdo estatisticamente significativa com a alocagdo em renda variavel
(coeficiente de 0,0110 e p-value de 0,0110, significancia ao nivel de 5%). Isso indica que
individuos com habitos financeiros mais organizados e conscientes tendem a investir mais em
ativos de maior risco. No entanto, a atitude financeira, apesar de ser um fator relevante na forma
como os individuos lidam com suas finangas, nao apresentou impacto estatisticamente
significativo, com p-value de 0,6520, sugerindo que sua influéncia pode estar relacionada a
outros aspectos do planejamento financeiro e percepgdo de risco. O conhecimento financeiro,
por sua vez, também ndo demonstrou associacdo estatistica relevante, apresentando um
coeficiente de 0,0052 e p-value de 0,7090, mostrando que saber mais sobre finangas nao
implica, necessariamente, em maior propensao a investir em renda variavel. Dessa forma, a H;
foi confirmada apenas em relagdo ao comportamento financeiro, mas ndo em relagdo a atitude
e conhecimento financeiro (Tabela 12).

A validade da hipotese H» foi sustentada, tendo em vista que servidores mais abertos a
novas ideias tendem a investir mais em renda variavel, mostrando maior tolerancia ao risco e
interesse por oportunidades financeiras. J4 os menos extrovertidos parecem investir mais nesse
tipo de ativo, talvez por adotarem uma abordagem mais analitica e cuidadosa. Embora outros
tragos, como neuroticismo, conscienciosidade e amabilidade, ndo tenham apresentado impacto
significativo, esses achados reforgam que aspectos da personalidade influenciam, sim, as
decisdes financeiras (Tabela 12).

A andlise dos dados também revelou que a profissdo exerce um papel relevante na
composi¢ao dos portfolios financeiros. Algumas ocupagdes, em especial, apresentaram uma
associa¢do negativa com o investimento em renda varidvel, o que indica uma menor propensao
desses profissionais a aplicar em ativos considerados mais arriscados, como agdes. E o caso dos
assistentes sociais (coeficiente de -0,3731, p = 0,0010), cirurgides-dentistas (-0,2243, p =
0,0030), enfermeiros (-0,3032, p = 0,0180), pedagogos (-0,2244, p = 0,0010) e procuradores (-
0,3097, p-value = 0,0000). Esses grupos tendem a adotar uma postura mais conservadora diante

das decisdes financeiras e tendem a priorizar investimentos mais seguros e previsiveis, como
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renda fixa ou imdveis, que oferecem menor volatilidade e proporcionam uma sensagao maior
de seguranca patrimonial (Tabela 12).

Em contrapartida, a unica profissio que apresentou uma associagdo positiva e
estatisticamente significativa com a renda variavel foi a de contador, com coeficiente de 0,2653
e p-value = 0,0060. Esse resultado demonstra que contadores tém maior propensdo a investir
em ativos de maior risco € uma possivel explica¢do para esse comportamento esta no proprio
campo de atuagdo que os possibilita lidar diretamente com finangas. Assim, esses profissionais
podem ter maior conhecimento técnico e familiaridade com o funcionamento do mercado, o
que os torna mais dispostos a tomar decisdes de investimento mais arrojadas (Tabela 12).

Essas evidéncias reforgam a ideia de que a formagdo profissional € o contexto
ocupacional influenciam ndo apenas a renda disponivel, mas também a forma como cada grupo
profissional lida com o risco e estrutura suas estratégias de investimento.

Por fim, da analise da Tabela 12, a variavel "renda individual" mostrou que nao hd uma
associagdo estatisticamente significativa entre o nivel de renda e a decisdo de investir em ativos
de renda variavel. Com um coeficiente de 0,0280 e p-value de 0,1130, os dados indicam que
ter uma renda mais alta nao implica, necessariamente, em uma maior disposi¢do para aplicar
em investimentos de risco. Esse padrao se confirma ao observar as diferentes faixas salariais
analisadas, de 1 a mais de 12 salarios minimos, todas com p-value acima de 0,05. Isso reforca
que nao ha diferenca estatisticamente relevante entre quem ganha menos ou mais no que diz
respeito a alocacdo em renda variavel. Em outras palavras, a decisdo de investir em ativos mais
arrojados ndo parece estar diretamente ligada ao quanto a pessoa ganha, mas sim a outros
fatores, como conhecimento financeiro, perfil psicolégico ou comportamento em relagdo ao
risco.

Apoés analisar o comportamento dos servidores em relagdo a renda variavel, a
investigagdo se aprofunda em outro tipo de ativo relevante: os imdveis. A ideia ¢ compreender
se os mesmos fatores, como tragos de personalidade, atitudes, comportamentos e
conhecimentos financeiros exercem influéncia semelhante quando o foco estd na composicao
patrimonial voltada para o setor imobilidrio.

Assim, para testar e responder as hipoteses do estudo, foi realizada uma regressao com
a variavel dependente “percentual de imdveis no patrimdnio total”. A anélise visa identificar
como tracos de personalidade, atitudes, comportamentos e conhecimentos financeiros
influenciam a alocacdo de recursos em imoveis, conforme apresentado na Tabela 13.

A andlise dos dados revela algumas nuances sobre os fatores que influenciam o

percentual de imdveis no patrimdnio dos servidores publicos. Inicialmente, observa-se que o
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traco de extroversdo (Extr), com coeficiente negativo (-0,169) e p-value de 0,0060 apresenta
efeito significativo sobre esse tipo de investimento. Isso indica que os investidores mais
extrovertidos demonstram menos preferéncia por imdveis (Tabela 13).

Em contraste, a amabilidade (Amab), a conscienciosidade (Consc) e o neuroticismo
(Neur) ndo sdo significativos e, portanto, ndo ha evidéncia suficiente para afirmar que esses
tracos influenciam de forma decisiva a alocagdo patrimonial em imédveis (Tabela 13).

Por outro lado, a abertura a experiéncia (Abert) apresenta um coeficiente positivo de
0,0152 e significancia ao nivel de 5% (p-value = 0,0160), indicando que servidores mais abertos
a novas experiéncias tendem a investir mais em iméveis (Tabela 13).

No campo das varidveis financeiras, a atitude financeira (AtiFin) se destaca com um
coeficiente negativo expressivo de -0,0652 e significancia estatistica ao nivel de 1% (p-value =
0,0020). Isso sugere que servidores com atitudes financeiras mais desenvolvidas preferem
reduzir sua exposi¢ao a iméveis, provavelmente buscando maior diversificacdo (Tabela 13).

O comportamento financeiro (CompFin) e o conhecimento financeiro (ConhFin), por
sua vez, nao se apresentam como fatores determinantes para a maior alocagao patrimonial em
imoveis. Isso evidencia que, isoladamente, o comportamento e o nivel de conhecimento técnico

ndo influenciam diretamente a escolha por imoveis (Tabela 13).

Tabela 13 - Regressdo com a variavel dependente: percentual de imoveis no patriménio total

Variaveis Coeficiente Estatistica t p-value
Extr -0,0169 -2,8900 0,0060%**
Amab -0,0129 -1,5600 0,1260
Consc -0,0074 -0,3900 0,7000
Neur 0,0036 0,4000 0,6930
Abert 0,0152 2,5300 0,0160**
AtitFin -0,0652 -3,3300 0,0020%**
CompFin 0,0032 0,5400 0,5920
ConhFin 0,0212 1,3200 0,1960
Gén -0,1783 -1,3300 0,1910
Idd 0,0069 1,1900 0,2410
EstCiv 0,1151 1,5500 0,1290
R¢ -0,0347 -0,6200 0,5380
Assistente Social (a) -0,3502 -1,0900 0,2800
Bidlogo (a) -0,2610 -0,8500 0,4010
Cirurgido Dentista (a) -0,0453 -0,1400 0,8870
Contador (a) -0,0431 -0,1400 0,8920

Diretor administrativo e

. -0,2066 -0,6000 0,5510
financeiro
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Enfermeiro (a) 0,0273 0,0900 0,9320
Engenheiro (a) 0,2103 0,6200 0,5390
Farmacéutica 0,1625 0,4900 0,6240
M¢édico Veterinario (a) 0,2242 0,6500 0,5220
Pedagogo (a) -0,1479 -0,4700 0,6420
Procurador (a) -0,0563 -0,1700 0,8670
Professor (a) 0,1125 0,3000 0,7660
Programador (a) -0,2839 -0,9000 0,3740
Psicologo (a) -0,3328 -0,8700 0,3900
De 3 a 6 Salarios-Minimos 0,0305 0,1600 0,8740
De 6 a 9 Salarios-Minimos 0,4432 2,9000 0,0060%***
De 9 a 12 Salarios-Minimos 0,0156 0,0700 0,9450
Mais que de 12 Salarios-Minimos 0,0506 0,1700 0,8660
Constante 0,3723 0,6800 0,4990
Observagdes 71,0000

R2: 79,3700

Teste F: 0,0000

Legenda: *** ** * destaca os resultados estatisticamente significativos ao nivel de 0,01, 0,05 e
0,10, respectivamente.

Fonte: dados da pesquisa

Com relacdo as variaveis sociodemograficas, apenas a renda individual (RenInd) esta
associada com a tomada de decisdo financeira, sendo que os servidores de faixas mais altas
tendem a alocar maior percentual do patrimdnio em imoveis (Tabela 13).

Esse conjunto de dados evidencia que as caracteristicas pessoais e financeiras dos
servidores influenciam de forma variada suas decisdes de investimento em imoveis. Tragos
como extroversdo, abertura a experiéncia, atitude financeira e renda individual se destacam
como os fatores mais relevantes na explicacdo dessa tomada de decisdo (Tabela 13).

A analise dos dados da regressao mostra que o cargo ocupado pelos servidores publicos
ndo tem um impacto significativo na decisdo de investir em imdveis. Em outras palavras, a
profissdo, por si sO, ndo influencia diretamente a escolha de incluir esse tipo de ativo na
composicao do patrimonio. Isso sugere que, independentemente da area de atuagdo, as decisdes
financeiras estdo mais ligadas a outros aspectos, como o perfil pessoal, o planejamento
financeiro individual e a forma como cada pessoa lida com o risco (Tabela 13).

A andlise da Tabela 13 contribui diretamente para responder as hipoteses Hi e Ha. Os
resultados da regressdo apontam que essa relagdo realmente existe, com destaque para a atitude
financeira e para dois tragos que apresentaram significancia estatistica: extroversao e abertura
a experiéncia. Esses achados sugerem que servidores com maior abertura a experiéncia tendem

a direcionar mais recursos para investimentos em imoveis. Por outro lado, aqueles com niveis
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mais altos de extroversdo e maior atitude financeira demonstram menor propensao a esse tipo
de investimento.

De forma geral, esses dados refor¢am a ideia de que as caracteristicas pessoais, como
forma de pensar, sentir e se relacionar, influenciam também a forma como as pessoas lidam
com o dinheiro. Isso dé respaldo as hipdteses do estudo e mostra que a tomada de decisdo
financeira ¢, em boa parte, moldada por quem as pessoas sao.

Apo0s examinar como os servidores lidam com a alocagdo em imoveis, a analise avanga
para outro aspecto relevante: a diversificagao dos ativos no portfélio. O objetivo aqui € entender
se os mesmos fatores, como tragos de personalidade, atitudes, comportamentos e
conhecimentos financeiros também influenciam, de maneira significativa, a diversificagdo dos
investimentos, refletindo como essas variaveis moldam as decisdes sobre a distribui¢ao de
recursos em diferentes tipos de ativos dentro do portfolio dos servidores, conforme
demonstrado na Tabela 14.

Comecgando pelos tracos de personalidade, a extroversdo ndo teve significancia
estatistica. Isso sugere que tanto servidores mais extrovertidos quanto mais introvertidos
tendem a agir de forma semelhante quando se trata de diversificar seus investimentos. O mesmo
ocorre com a amabilidade (p-value: 0,6140). A conscienciosidade, associada a organizagdo e
ao planejamento, por outro lado, apresentou impacto relevante na diversificagdo (p-value =
0,0740), o que sinaliza que esse traco aumenta a probabilidade de um servidor incluir mais

ativos em sua carteira (Tabela 14).

Tabela 14 - Regressdo com a variavel dependente: percentual de diversificagdo de ativos no portfolio

Variaveis Coeficiente Estatisticat  p-value
Extr -0,0011 -0,2800 0,7800
Amab -0,0016 -0,5100 0,6140
Consc 0,0132 1,8300 0,0740*
Neur 0,0110 2,9200 0,0060%**
Abert -0,0039 -1,1400 0,2610
AtitFin 0,0137 1,0400 0,3050
CompFin 0,0027 1,1500 0,2560
ConhFin 0,0100 1,0800 0,2860
Gén -0,0559 -0,9700 0,3400
Idd -0,0011 -0,2700 0,7910
EstCiv 0,0213 0,5000 0,6190
R¢ 0,0366 2,1800 0,0350%**
Assistente Social (a) 0,0483 0,5600 0,5810
Bidlogo (a) -0,0175 -0,3600 0,7210

Cirurgido Dentista (a) 0,0892 1,5800 0,1210
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Contador (a) -0,0117 -0,2300 0,8180
Diretor administrativo e financeiro -0,2891 -2,3100 0,0260%**
Enfermeiro (a) 0,0641 0,8600 0,3970
Engenheiro (a) -0,1559 -2,1500 0,0380%**
Farmaceéutica 0,0167 0,3300 0,7450
M¢édico Veterinario (a) -0,0848 -1,5600 0,1260
Pedagogo (a) 0,0331 0,7500 0,4590
Procurador (a) -0,0522 -0,9200 0,3630
Professor (a) 0,0251 0,2000 0,8410
Programador (a) 0,0940 1,7800 0,0820
Psicologo (a) 0,0319 0,3300 0,7440
De 3 a 6 Salarios-Minimos -0,0793 -1,1600 0,2530
De 6 a 9 Salarios-Minimos 0,0185 0,2600 0,7940
De 9 a 12 Salarios-Minimos 0,1215 1,1700 0,2480
Mais que de 12 Salarios-Minimos 0,0124 0,1200 0,9040
Constante -0,4195 -1,5000 0,1410
Observagdes 71,0000

R2: 60,6800

Teste F: 0,0000

Legenda: *** ** * destaca os resultados estatisticamente significativos ao nivel de 0,01, 0,05 e
0,10, respectivamente.

Fonte: dados da pesquisa

J& o neuroticismo foi estatisticamente significativo ao nivel de 1% (p-value = 0,0060).
Esse dado sugere que servidores com niveis mais altos de ansiedade ou preocupacao tendem a
diversificar mais seus investimentos, possivelmente como uma forma de protecdo financeira
contra perdas (Tabela 14).

A abertura a experiéncia, por sua vez, apresentou coeficiente de -0,0039 e p-value de
0,2610. Apesar de ser um traco relacionado a curiosidade e disposi¢do para novas experiéncias,
ele ndo demonstrou impacto estatistico relevante na diversificacdo de ativos no contexto
analisado (Tabela 14).

No que concerne a atitude financeira (coeficiente = -0,0033; p-value = 0,206), ao
comportamento financeiro (coeficiente = 0,0027; p-value = 0,256) e ao conhecimento
financeiro (coeficiente = 0,01; p-value = 0,286), que sdo proxies para identificagdo do nivel de
educacdo financeira de uma pessoa, os resultados da regressdo mostraram que nenhum desses
fatores teve impacto estatisticamente significativo na diversificagdo dos investimentos dos
servidores. Isso indica que, de forma isolada, essas variaveis nao influenciam diretamente a
decisdo de distribuir os recursos entre diferentes tipos de ativos (Tabela 14).

Em contrapartida, algumas varidveis demograficas e ocupacionais apresentaram

relevancia estatistica. A raga, por exemplo, mostrou uma relagdo significativa com o nivel de
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diversificacdo da carteira (coeficiente = 0,0636; p-value = 0,035), sugerindo que esse fator pode
exercer alguma influéncia sobre 0 modo como os servidores organizam seus investimentos.
Entre os cargos analisados, apenas os de Diretor Administrativo e Financeiro (coeficiente = -
0,2091; p-value = 0,025) e Engenheiro (coeficiente = 0,0641; p-value = 0,038) apresentaram
resultados estatisticamente significativos. Isso indica que profissionais nessas fun¢des adotam
padrdes de diversifica¢do diferentes em comparagdo com os demais (Tabela 14).

De forma geral, os resultados indicam que varidveis como conscienciosidade,
neuroticismo, raca e cargo tém impacto significativo sobre a diversificagdo dos portfolios. Em
contrapartida, tracos como extroversao, amabilidade, abertura a experiéncia, atitude financeira,
comportamento financeiro, conhecimento financeiro, além de fatores como género, idade e
estado civil ndo apresentaram associacao estatistica relevante (Tabela 14).

Embora a H; ndo possa ser aceita no caso das decisdes sobre a diversificagao de
investimentos, a analise da Tabela 14 contribui para responder a hipotese Ha, que propde que
“os tragos de personalidade estdo associados a tomada de decisdes financeiras”. De modo geral,
os resultados apontam que servidores com maior nivel de conscienciosidade € mais ansiosos ou
preocupados tendem a diversificar mais seus investimentos, possivelmente como forma de lidar
com a inseguranga e proteger seu patrimonio. Por outro lado, tracos como extroversdo,
amabilidade e abertura a experiéncia ndo mostraram influéncia estatisticamente relevante neste
contexto. Ou seja, ao menos quando se trata de diversificacdo, esses tracos parecem ter um
papel menos expressivo.

Em resumo, embora nem todos os aspectos da personalidade tenham impacto direto, os
resultados reforcam que fatores emocionais, como conscienciosidade e neuroticismo, podem
sim influenciar as decisoes financeiras, o que da suporte a hipdtese Ho> de forma parcial, mas
consistente.

O Quadro 5 fornece um resumo das variaveis analisadas no estudo, incluindo os

resultados dos testes realizados e a confirmacao das hipdteses.

Quadro 5 — Variaveis analisadas no estudo

o . iy Sinal . ..
Hipotese Variavel resposta Sinal encontrado Hipotese
esperado
Positivo para
comportamento financeiro
Percentual de renda P YA
., L . mas sem significancia | Confirmada
H, variavel no patriménio | Positivo - . .
estatistica  para  atitude | parcialmente
total . .
financeira e conhecimento
financeiro
. Positivo ara atitude
Percentual de imoveis . . P Confirmada
H, A Positivo financeira, mas sem .
no patriménio total P . parcialmente
significancia estatistica para
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comportamento financeiro e
conhecimento financeiro.

Sem significancia estatistica
para atitude financeira,
comportamento financeiro e
conhecimento financeiro.

Positivo para abertura a
Percentual de renda experiéncia; negativo para

Percentual de
H, diversificagao de ativos | Positivo
no portfolio

Nao confirmada

- S . ~ Confirmada
H, variavel no patriménio | Positivo extroversao; Sem .
e A . parcialmente
total significancia estatistica para
os demais.

Negativo para amabilidade;
positivo para abertura a

Percentual de imoveis . N Confirmada
H, o Positivo experiéncia; Sem .
no patriménio total e A . parcialmente
significancia estatistica para
os demais.
Percentual de Positivo para neuroticismo;
o ~ . o P ‘o Confirmada
H> diversificacdo de ativos | Positivo Sem significancia estatistica .
1 . parcialmente
no portfélio para os demais.

Fonte: Elaborado pelo autor

Os resultados apresentados no Quadro 5 evidenciam a complexidade das relagdes entre
tragos de personalidade, educagdo financeira ¢ as decisoes de investimento dos servidores
publicos. Embora algumas hipoteses tenham sido confirmadas parcialmente, os resultados
revelaram nuances importantes: por exemplo, o impacto positivo do comportamento financeiro
na aloca¢do em renda variavel, mas a falta de significancia estatistica para as outras dimensodes
da educacdo financeira. Em outras palavras, os resultados da anélise econométrica indicaram
que, entre os trés componentes da educacdo financeira, apenas o comportamento financeiro teve
relagdo estatisticamente significativa com a alocagdo em ativos de renda varidvel. Ja o
conhecimento e a atitude financeira ndo apresentaram significancia

Esse achado ¢ corroborado pelo estudo de Kumar et al. (2023), que investigou a
influéncia de fatores comportamentais, psicologicos e demograficos sobre a tomada de decisao
financeira. Os autores formularam a hipdtese de que a capacidade financeira medeia a relagao
entre literacia digital e decisdes financeiras, e concluiram que as habilidades praticas e
comportamentos financeiros tém maior impacto sobre a qualidade das decisdes do que o
simples conhecimento. Sendo assim, essa énfase no comportamento financeiro em detrimento
do conhecimento tedrico estd em plena concordancia com os resultados encontrados nesta
pesquisa.

Destaca-se a existéncia de resultados divergentes no que tange a atitude financeira, que,
nesta pesquisa, ndo mostrou influéncia estatistica relevante. Afinal, na pesquisa de Kumar et al.

(2023), a atitude foi apontada como um componente importante no desenvolvimento da
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capacidade financeira. Infere-se que essa diferenca pode decorrer do contexto cultural dos
respondentes (india x Brasil).

O estudo de Sadiq e Khan (2019), ao investigar a interacdo entre tracos de
personalidade, comportamento de risco e educacdo financeira, observou que a literacia
financeira ndo moderou significativamente a relagdo entre comportamento de risco e intengao
de investimento. Esse resultado ¢ convergente com a presente dissertacdo, que identificou
auséncia de significancia estatistica do conhecimento financeiro sobre a decisdo de
investimento. Em ambas as pesquisas, destaca-se o papel preponderante do comportamento
pratico sobre o conhecimento tedrico.

A segunda hipdtese (Hz) sustentou que os tragos de personalidade estdo associados a
tomada de decisdes financeiras, utilizando o Big Five Model. Os achados evidenciaram que a
abertura a experiéncia e o neuroticismo também se destacaram como tracos com influéncia em
diferentes aspectos das escolhas de portfolio, enquanto a extroversdo ¢ a amabilidade
mostraram efeitos inversos ao esperado em certos contextos. Essas evidéncias apontam que a
tomada de decisao nao ¢ moldada por um tnico fator, mas por uma combinagdo dinamica entre
aspectos cognitivos, emocionais € sociais.

Essas descobertas podem ser corroboradas por estudos, como de Sachdeva e Lehal
(2023), que demonstraram que tracos como extroversdo, amabilidade, conscienciosidade e
neuroticismo influenciam decisdes de investimento, mesmo com a presen¢a de uma variavel
mediadora (satisfacdo financeira). Embora os modelos sejam diferentes, a presenca desses
tracos como preditores reforca a validez da Ho.

Os estudos de Bajo, Cecchini e Oliver (2023) também encontraram evidéncias de que
tragos como conscienciosidade e extroversao influenciam o volume de negociagao e a assungao
de risco, sendo que individuos mais extrovertidos tendem a operar menos no mercado e a
assumir menos riscos, o que confirma os resultados desta dissertacdo, onde a extroversao teve
efeito negativo sobre a alocacdo em renda variavel.

No entanto, destaca-se algumas divergéncias entre os achados desta pesquisa e o0s
estudos como de Bajo, Cecchini e Oliver (2023) e Sachdeva e Lehal (2023), no que concerne
ao traco conscienciosidade. Enquanto nesta pesquisa a conscienciosidade ndo apresentou
significancia estatistica em nenhum modelo testado, autores como Bajo, Cecchini e Oliver
(2023) e Sachdeva e Lehal (2023) identificaram que esse traco estd relacionado a maior
propensdo ao risco e maior frequéncia de negociagdes. Essa diferenca, presume-se que pode

estar associada pelo perfil da amostra utilizada (servidores ptblicos municipais).
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Ademais, o estudo de Nga e Yien (2013), ao analisarem jovens da Geracdo Y,
concluiram que a abertura a experiéncia estava associada a menor aversdo ao risco, o que
também reforca o achado de que esse trago favorece decisdes mais voltadas a renda variavel.

De modo geral, os resultados obtidos nesta pesquisa encontram respaldos na literatura,
ao apontar que comportamentos praticos sdo mais determinantes para decisoes de investimento
do que o conhecimento ou atitudes declaradas. As divergéncias pontuais observadas reforcam
a importancia de se considerar o contexto socioecondmico, ocupacional e cultural dos
respondentes em pesquisas dessa natureza. Assim, mais do que confirmar ou rejeitar hipoteses,
os achados reforgam a importancia de considerar o investidor como um sujeito multifacetado,
cuja tomada de decisdo reflete tanto seu conhecimento técnico quanto sua estrutura psicologica

e contexto de vida.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa teve como objetivo geral investigar como os tragos de
personalidade e o nivel de educagao financeira dos investidores estao associados com a tomada
de decisdo financeira sobre investimentos. Partindo dessa premissa, a pesquisa contribuiu para
aprofundar a compreensdo sobre os fatores psicologicos e cognitivos que influenciam o
comportamento dos servidores publicos na construcao de seus portfolios de investimentos.

De maneira geral, os resultados evidenciam que tanto os tragos de personalidade quanto
os diferentes componentes da educagdo financeira, atitude, comportamento ¢ conhecimento,
estdo relacionados com as escolhas financeiras. Observou-se que a abertura a experiéncia teve
associagdo positiva com o investimento em renda variavel e imoveis, sugerindo que individuos
mais receptivos a novas ideias demonstram maior disposi¢do a assumir riscos calculados e
explorar alternativas de retorno.

O neuroticismo, embora comumente associado a instabilidade emocional, mostrou-se
positivamente relacionado com a diversificagao da carteira, o que pode indicar uma tendéncia
a precaucdo e ao desejo de reduzir riscos. Ja a extroversao apareceu com efeito negativo sobre
a alocagdo em renda variavel, sinalizando que perfis menos sociaveis podem se sentir mais
confortaveis ao analisar e investir em ativos de maior volatilidade.

No tocante a educacdo financeira, atitude e comportamento financeiro mostraram-se
fatores relevantes. Individuos com maior atitude financeira apresentaram maior propensao a
diversificacdo e a alocagc@o em ativos de maior risco, como a renda variavel. J& aqueles com
comportamento financeiro mais estruturado revelaram preferéncia por imoveis, vistos como
investimentos seguros e estaveis. O conhecimento financeiro, ainda que com efeito
estatisticamente nao significativo em todos os contextos, contribuiu para a adogao de carteiras
mais diversificadas e sofisticadas, refor¢ando a importancia de uma base técnica solida no
processo decisorio.

As variaveis sociodemograficas, como género e idade, também influenciaram
determinadas decisdes. Por exemplo, a idade esteve associada a preferéncia por imdveis,
enquanto o género apresentou diferenca nas alocagdes em renda varidvel. No entanto, fatores
como estado civil e renda individual tiveram impacto mais limitado nas escolhas patrimoniais
dos participantes.

Com isso, a pesquisa mostra que decidir onde e como investir ndo depende apenas de
saber fazer contas ou entender de financas. As escolhas financeiras sdo resultado de um

conjunto de fatores que vao desde o conhecimento técnico até aspectos mais pessoais, como a
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forma como cada individuo lida com riscos, incertezas e planejamento. Ao trazer para a analise
os cinco grandes tragcos de personalidade e os diferentes niveis de educagdo financeira, foi
possivel enxergar o investidor de maneira mais completa, conectando razao, comportamento e
emoc¢des em um mesmo panorama.

A pesquisa trouxe resultados significativos que elucidam tanto a relacdo entre educacdo
financeira e decisdes de investimentos, como a associagdo entre fatores psicolégicos, como
tragos de personalidade, e as escolhas financeiras dos servidores publicos. De maneira geral,
foi possivel confirmar que caracteristicas individuais, como abertura a experiéncia, extroversao,
neuroticismo, comportamento financeiro e atitude financeira tendem a ter efeitos sobre as
decisdes relacionadas a alocacdo de recursos, diversificagdo de ativos e a composi¢ao
patrimonial.

No que tange as limitagdes da pesquisa, pode-se apontar: i) perfil restrito da amostra: a
pesquisa foi conduzida exclusivamente com servidores publicos, limitando a generalizacao dos
resultados para outros grupos ocupacionais ou contextos socioecondmicos; ii) uso de
questionarios: a dependéncia de questionarios pode introduzir vieses, como respostas
socialmente desejaveis ou subjetividades, e ndo captura nuances mais profundas de motivagdes
individuais; e, iii) fatores externos ndo explorados: aspectos como condi¢des macroecondmicas,
culturais e familiares ndo foram amplamente investigados, embora possam influenciar
significativamente as decisdes financeiras.

Quanto as sugestdes para pesquisas futuras, recomenda-se expandir a amostra da
pesquisa para incluir diferentes grupos ocupacionais e socioecondmicos, possibilitando
comparagoes entre eles, para que possa abranger mais os resultados. Além disso, incorporar
uma abordagem qualitativa, como entrevistas, permitiria explorar com mais profundidade as
motivagdes e percepcdes individuais que influenciam as decisdes financeiras.

Este trabalho refor¢ca como ¢ importante olhar para o investidor de forma mais completa,
unindo o que a psicologia e as financas comportamentais t€ém a ensinar. Tomar boas decisdes
de investimento ndo ¢ apenas uma questdo de técnica ou nimeros — passa também por
conhecer a si mesmo, entender suas emocdes e comportamentos diante do risco e das
oportunidades. Assim, conjectura-se que compreender o proprio perfil psicologico, somado a
uma educagdo financeira sélida, surge como um caminho promissor para construir escolhas

mais conscientes, seguras e realmente alinhadas aos sonhos e planos de cada pessoa.
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ANEXO 1

PERFIL SOCIODEMOGRAFICO

1. E Servidor Publico?
() Sim

() Nao

. Qual o nivel do seu cargo?
Ensino Fundamental

Ensino Médio

Curso Técnico

Ensino Superior

2
(
(
(
(

— N N

3. Qual o cargo que ocupa?

4. Cidade que reside:
() Uberlandia
() Outra. Qual:

5. Qual o seu género?
() Masculino
() Feminino

6. Qual a sua idade? anos (em numeros)

Possui dependentes (filhos, enteados, pais, avés e avos)?

Qual sua cor/raga?
Branca

9. Qual o seu estado civil?
() Solteiro (a)

() Casado (a) / Unido estavel

() Divorciado (a)

() Viavo (a)

10. Qual sua faixa de renda média mensal?

() De 1 a 3 Salarios-Minimos ( R$ 1.412,00 a R$ 4.236,00)

() De 3 a 6 Salarios-Minimos (R$ 4.237,00 a R$ 8.472,00)

() De 6 a 9 Salarios-Minimos (R$ 8.473,00 a R$ 12.708,00)
() De 9 a 12 Salarios-Minimos (R$ 12.709,00 a R$ 16.944,00)
() Mais que de 12 Salarios-Minimos (R$ 16.944,00)

11. Qual sua faixa de renda média familiar mensal?
() De 1 a 3 Salarios-Minimos ( R$ 1.412,00 a R$ 4.236,00)

() De 3 a 6 Salarios-Minimos (R$ 4.237,00 a R$ 8.472,00)

() De 6 a 9 Salarios-Minimos (R$ 8.473,00 a R$ 12.708,00)
() De 9 a 12 Salarios-Minimos (R$ 12.709,00 a R$ 16.944,00)
() Mais que de 12 Salarios-Minimos (R$ 16.944,00)
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NiVEL DE EDUCACAO FINANCEIRA

Indique o seu grau de concordancia com as afirmacdes a seguir: Escala: [1 — Discordo totalmente a 5 — Concordo
totalmente]

Concordéncia

Atitude Financeira (entre 1 e 5)

E importante definir metas para o futuro.

Nao me preocupo com o futuro, vivo apenas o presente.

Poupar é impossivel para a nossa familia.

Depois de tomar uma decis@o sobre dinheiro, tendo a me preocupar muito com a minha deciséo.
Eu gosto de comprar coisas, porque isso me faz sentir bem.

E dificil construir um planejamento de gastos familiar.

Disponho-me a gastar dinheiro em coisas que sdo importantes para mim.

Eu acredito que a maneira como eu administro meu dinheiro vai afetar o meu futuro.

Considero mais satisfatorio gastar dinheiro do que poupar para o futuro.

10 | O dinheiro ¢ feito para gastar.

N=HE-CREN BE- RV B RN & R

Indique o seu grau de frequéncia com as afirmagdes a seguir: Escala: [1 — Pouco frequente a 5 — Muito Frequente]

Frequéncia

Comportamento Financeiro e G5

11 | Anoto e controlo os meus gastos pessoais (ex.: planilha de receitas e despesas mensais).

12 | Comparo pregos ao fazer uma compra.

13 | Faco uma reserva do dinheiro que recebo mensalmente para uma necessidade futura.

14 | Tenho um plano de gastos / or¢amento.

15 | Consigo identificar os custos que pago ao comprar um produto no crédito.

16 | Trago objetivos para orientar minhas decisdes financeiras.

17 | Eu geralmente alcango os objetivos que determino ao gerenciar meu dinheiro.

18 | Eu discuto com a minha familia sobre como eu gasto o nosso dinheiro.

19 | Pago minhas contas em dia.

20 | Eu guardo parte da minha renda todo o més.

21 | Gasto o dinheiro antes de obté-lo.

22 | Frequentemente pego dinheiro emprestado para a familia ou amigos para pagar as contas.

23 | Eu analiso minhas contas antes de fazer uma compra grande.

24 Todo més tenho dinheiro suficiente para pagar todas as minhas despesas pessoais ¢ as despesas
fixas da casa.

25 | Eu mantenho registros financeiros organizados e consigo encontrar documentos facilmente.

26 | Eu evito comprar por impulso e utilizar as compras como uma forma de diversdo.

27 | Eu pago as faturas do cartdo de crédito integralmente para evitar a cobranga de juros.

28 Eu guardo dinheiro regularmente para atingir objetivos financeiros de longo prazo como, por
exemplo, educagdo dos meus filhos, aquisi¢do de uma casa, aposentadoria.

29 | Eu conhego o percentual que pago de imposto de renda.

30 Tenho meu dinheiro investido em mais de um tipo de investimento (iméveis, a¢des, titulos,
poupanga).

31 | Eu passo a poupar mais quando recebo um aumento salarial.

32 Possuo uma reserva financeira igual ou maior a 3 vezes as minhas despesas mensais, que possa

ser resgatada rapidamente.

33 | Eu calculo meu patrimoénio anualmente.

34 | Antes de comprar alguma coisa verifico cuidadosamente se tenho condi¢des para pagar.

35 | As pessoas acham que a minha renda nao ¢ suficiente para cobrir minhas despesas.

36 | Nos ultimos 12 meses tenho conseguido poupar dinheiro.

37 Ao decidir sobre quais produtos financeiros ou empréstimos irei utilizar, considero as opgdes de

diferentes empresas/bancos.
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Assinale a alternativa que considera correta:

Conhecimento Financeiro

38

Suponha que vocé tenha R$ 100,00 em uma conta poupanca a uma taxa de juros de 10% ao ano.
Depois de 5 anos, qual o valor que vocé tera na poupanca? Considere que néo tenha sido depositado
e nem retirado dinheiro.

(a) Mais do que R$ 150.00

(b) Exatamente R$ 150.00

(¢) Menos do que R$ 150.00

(d) Néo sei

39

Suponha que José herde RS 10.000,00 hoje e Pedro herde RS 10.000,00 daqui a 3 anos. Devido a
heranca, quem ficara mais rico?

(a) José

(b) Pedro

(c) Eles sao igualmente ricos

(d) Néo sei

40

Imagine que a taxa de juros incidente sobre sua conta poupanca seja de 6% ao ano e a taxa de inflagdo
seja de 10% ao ano. Apés 1 ano, o quanto vocé sera capaz de comprar com o dinheiro dessa conta?
Considere que nio tenha sido depositado e nem retirado dinheiro.

(a) Mais do que hoje

(b) Exatamente o mesmo

(c) Menos do que hoje

(d) Nio sei

41

Suponha que no ano de 2014 sua renda dobrara e os precos de todos os bens também dobrario. Em
2014, o quanto vocé sera capaz de comprar com a sua renda?

(a) Mais do que hoje

(b) Exatamente o mesmo

(c) Menos do que hoje

(d) Nao sei

42

Considerando-se um longo periodo de tempo (ex.: 10 anos), qual ativo, normalmente, oferece maior
retorno?

(a) Poupanga

(b) Agdes

(c) Titulos Publicos

(d) Néo sei

43

Normalmente, qual ativo apresenta as maiores flutuacdes ao longo do tempo?
(a) Poupanga

(b) Agdes

(c) Titulos Publicos

(d) Néo sei

44

Quando um investidor distribui seu investimento entre diferentes ativos, o risco de perder dinheiro:
(a) Aumenta

(b) Diminui

(c) Permanece inalterado

(d) Nao sei

45

Um empréstimo com duraciio de 15 anos normalmente exige pagamentos mensais maiores do que um
empréstimo de 30 anos, mas o total de juros pagos ao final do empréstimo sera menor. Essa afirmacio
é:

(a) Verdadeira

(b) Falsa

(c) Nao sei

46

Suponha que vocé realizou um empréstimo de R$ 10.000,00 para ser pago ap6s um ano e o custo total
com os juros é R$ 600,00. A taxa de juros que vocé ira pagar nesse empréstimo ¢ de:

(a) 0.3%

(b) 0.6%

(c) 6%

(d) Nao sei
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Suponha que vocé viu o mesmo televisor em duas lojas diferentes pelo preco inicial de R$ 1.000.00. A
loja A oferece um desconto de R$ 150,00, enquanto a loja B oferece um desconto de 10%. Qual é a

melhor alternativa?

(a) Comprar na loja A (desconto de R$150,00)
(b) Comprar na loja B (desconto de 10%)

(c) Nao sei

47

igualmente entre eles. Quanto cada um vai obter
(2) R$ 100,00

(b) R$ 200,00

(c) R$ 5.000,00

(c) Nao sei

48

Imagine que cinco amigos recebem uma doacio de R$ 1.000,00 e precisam dividir o dinheiro

Um investimento com alta taxa de retorno tera alta taxa de risco. Essa afirmacao é:
(a) Verdadeira

(b) Falsa

(c) Néo sei

49

Quando a inflacio aumenta, o custo de vida sobe. Essa afirmacio é:
(a) Verdadeira

(b) Falsa

(c) Néo sei

50

TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTOS

1. Indique qual o percentual do seu patrimdnio esta alocado em cada um dos seguintes itens:

Itens Percentual

Imoveis para valorizag@o e/ou recebimento de aluguel (ndo incluir o imoével em que reside)

Conta corrente

Poupanga

CBD, RDB, LCI, LCA, CRI, CRA ou COE

Previdéncia privada

Titulos publicos

Debéntures

Fundos imobiliarios

Fundos de renda fixa

Fundos de renda variavel

Fundos multimercado

ETFs

Agoes

Derivativos

Negocio proprio

Criptomoedas

Outro

Total 100%

2. Assinale a alternativa que melhor retrata quanto vocé investe, mensalmente, nos ativos expostos na
questio anterior:

() Nao invisto mensalmente.

() Invisto até 25% da minha renda mensal.

() Invisto de 25,01% a 50% da minha renda mensal.

() Invisto de 50,01% a 75% da minha renda mensal.
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() Invisto mais de 75% da minha renda mensal.

3. Assinale a alternativa que indica os investimentos que vocé realizou, com mais frequéncia, nos ultimos 24
meses?

) Investi, com mais frequéncia, na poupanga.

) Investi, com mais frequéncia, em CDBs, LCI, LCA, Tesouro Direto ou fundos de renda fixa.

) Investi, com mais frequéncia, em fundos de multimercado e/ou de renda variavel.

) Investi, com mais frequéncia, em previdéncia privada.

) Investi, com mais frequéncia, em agdes e/ou fundos imobilidrios.

) Investi, com mais frequéncia, em criptomoedas.

) Investi em imoveis para aluguel ou para valorizagao.

) Nao investi.

) Outro:

NN AN AN AN AN AN AN AN

4. Por conta de oscilacdes de mercado, considere um cenario em que os seus investimentos percam 10% do
valor aplicado. Neste caso, o que vocé faria:

() Assumiria a perda, resgataria a totalidade dos recursos investidos e investiria todos os recursos em uma
modalidade de investimento conservadora.

() Resgataria parte dos recursos e os investiria em uma modalidade de investimento conservadora, com o objetivo
de reduzir a exposi¢ao a risco.

() Manteria os recursos investidos, porém ndo faria investimentos adicionais nessa classe de ativo.

() Aumentaria os investimentos nessa classe de ativo, aproveitando a queda no valor do mesmo.

5. Indique o seu grau de concordancia com as afirmacdes a seguir:
Escala: [1 — Discordo totalmente a 5 — Concordo totalmente|

Concordancia

Eu me considero uma pessoa que... (entre 1 ¢ 5)

1 Esta endividada.

2 Tem uma situagdo financeira estavel.

Aceita assumir riscos no curto prazo, pois acredita que no longo prazo o retorno sera

3 :
maior.

4 Quer ganhar o maximo que puder, mesmo que tenha que correr algum risco de perder
parte ou todo o capital investido.

5 Prefere evitar perdas e ver os investimentos crescendo constantemente, sem altos e

baixos, mesmo que no longo prazo o retorno seja menor.

6. Indique, abaixo, a alternativa que melhor descreve o seu objetivo ao realizar investimentos:

() Preservar o valor investido, sem risco de perdas.

() Obter rentabilidade um pouco acima das aplica¢des tradicionais disponiveis, aceitando o risco de pequenas
oscilagoes.

() Obter rentabilidade acima das aplicacdes tradicionais disponiveis, aceitando o risco de grandes oscilagdes.
() Obter rentabilidade elevada a longo prazo, aceitando o risco de que podera haver oscilagdes e perdas expressivas
em alguns periodos, inclusive com possibilidade de perda de principal investido.

TRACOS DE PERSONALIDADE

Aqui estdo algumas caracteristicas que podem ou ndo se aplicar a vocé. Por exemplo, vocé concorda que vocé é
alguém que gosta de passar tempo com outras pessoas? Por favor, escreva um niimero ao lado de cada declaragéo
para indicar até que ponto vocé concorda ou discorda com essa declaragdo. Escala: [1 — Pouco frequente a 5 —
Muito Frequente]
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Eu me considero uma pessoa que...

Concordancia
(entre 1 e 5)

1 Gosta de conversar ¢ comunicativa.

2 Tende a criticar os outros.

3 E minuciosa e detalhista no trabalho.

4 Depressiva, triste.

5 E original, tem ideias novas.

6 E reservada.

7 E generosa e ndo ¢ egoista com outras pessoas.
8 Pode ser desleixada para fazer as coisas.

9 E tranquila, lida bem com estresse.

10 Se interessa por areas diferentes do conhecimento.
11 E cheia de energia.

12 Inicia bate-boca com outros.

13 E configvel no trabalho.

14 Pode ser tensa.

15 E inovadora, pensa profundamente nas coisas.
16 Gera muito entusiasmo.

17 Desculpa, perdoa os outros.

18 Tende a ser desorganizada.

19 Se preocupa muito, em excesso.

20 Tem uma imaginagao fértil.

21 Tende a ser quieta.

22 Geralmente confia, acredita nos outros.

23 Tende a ser preguicosa.

24 E emocionalmente estavel, ndo se perturba facilmente.
25 E inventiva.

26 E assertiva, ndo tem medo de expressar o que sente.
27 As vezes ¢ indiferente com os outros.

28 Persevera até concluir as tarefas.

29 E temperamental e instdvel emocionalmente.
30 Valoriza experiéncias artisticas e estéticas.

31 As vezes é timida, inibida.

32 E boa e atenciosa com quase todo mundo.

33 Faz as coisas com eficiéncia.

34 Se mantém calma em situagdes tensas.

35 Gosta de rotina.

36 E extrovertida e sociavel.

37 As vezes é grosseira com outras pessoas.

38 Cumpre, finaliza os planos que faz.

39 Fica nervosa facilmente.

40 Gosta de refletir, jogar com as ideias.

41 Tem poucos interesses artisticos.

42 Gosta de cooperar com outros.

43 Se distrai facilmente.

44 E sofisticada em arte, musica ou literatura.




