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RESUMO

O crescimento do acesso as informagdes financeiras e a ampliacdo da participacdo
popular no mercado de investimentos tém estimulado novos estudos sobre o
comportamento dos investidores brasileiros. Nesse contexto, compreender como
diferentes fatores moldam a tomada de decisdo torna-se essencial para entender a
dindmica financeira regional. O presente estudo analisa o perfil dos investidores da regido
Celeiro do Rio Grande do Sul, buscando entender como aspectos emocionais, cognitivos
e socioecondmicos influenciam suas escolhas. O objetivo da pesquisa foi identificar e
caracterizar o perfil do investidor da regido, considerando preferéncias, atitudes frente ao
risco e comportamentos de investimento. Trata-se de uma pesquisa quantitativa e
descritiva, realizada por meio de um questionario estruturado aplicado a 270 residentes,
resultando em uma amostra final de 236 participantes, dos quais 171 sdo investidores
ativos. Os dados foram tratados por estatistica descritiva. Os resultados revelaram que
57,89% possuem perfil conservador, 37,43% moderado e 4,68% agressivo. Observou-se
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ainda que 64,91% aplicam até 25% do patrimonio e 76,61% valorizam a preservacéo do
capital. Esses achados apontam para decisfes majoritariamente orientadas a seguranca,
embora parte dos respondentes demonstre alguma abertura ao risco. O estudo contribui
teoricamente ao fortalecer discussdes em financas comportamentais; na pratica, auxilia
instituicOes e investidores na compreensdo dos padrdes decisorios locais; e, socialmente,
favorece o planejamento financeiro e a educacdo econdmica na regiao.

Palavras-chave: Perfil de investidor. Financas comportamentais. Tomada de deciséo.
Comportamento financeiro. Investimentos.

ABSTRACT

The growing access to financial information and the increasing participation of
individuals in the investment market have encouraged new studies on the behavior of
Brazilian investors. In this context, understanding how different factors influence
decision-making becomes essential to comprehend regional financial dynamics. This
study analyzes the profile of investors from the Celeiro region in Rio Grande do Sul,
examining how emotional, cognitive, and socioeconomic aspects shape their choices. The
objective was to identify and characterize the local investor profile, considering
preferences, risk attitudes, and investment behaviors. The research is quantitative and
descriptive, conducted through a structured questionnaire applied to 270 residents,
resulting in a final sample of 236 participants, of whom 171 are active investors. Data
were analyzed using descriptive statistics. The results show that 57.89% of investors have
a conservative profile, 37.43% a moderate profile, and 4.68% an aggressive profile.
Additionally, 64.91% invest up to 25% of their total assets, and 76.61% value capital
preservation over returns. These findings indicate predominantly safety-oriented
decisions, although some respondents demonstrate moderate risk tolerance. The study
offers theoretical contributions to behavioral finance, practical insights for institutions
and investors seeking to understand local decision-making patterns, and social
contributions by supporting financial planning and economic education in the region.

Keywords: Investor profile. Behavioral finance. Decision-making. Financial behavior.
Investments.

1 INTRODUCAO

A gestdo de financas pessoais é fundamental para garantir estabilidade econdémica
e alcancar metas de curto, médio e longo prazo. Para isso, é essencial planejar os gastos,

manter um orcamento organizado e evitar despesas desnecessarias (Ponchio; Rohden;
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Mette, 2022). Ainda, enfatizam o qudo relevante é ter uma gestdo financeira sélida em

meio a um contexto de estresse pOs impactos econdémicos e sociais causados pela
pandemia da Corona, virus SARS-CoV-2 (COVID-19) no Brasil, salientando que o bem-
estar financeiro é vital para a satde psicoldgica, pois a seguranca econémica reduz o
estresse e a ansiedade relacionados a dividas e despesas.

De acordo com Costa, Souza e Amaral (2021) além da disciplina financeira, a
criacdo de uma reserva de emergéncia e a realizacdo de investimentos contribuem para a
seguranca e 0 crescimento do patrimonio. O uso de ferramentas como planilhas e
aplicativos pode auxiliar no controle das entradas e saidas, permitindo um
acompanhamento mais eficiente dos seus movimentos didrios. Em linhas gerais,
conhecer-se de modo que saber os seus limites e tetos de gastos ndo possibilitando assim
que as suas despesas sejam maiores que as suas receitas, em carater de explanacdo, se faz
indubitavelmente importante para uma melhor satde financeira.

Sobre outra perspectiva de investimentos, segundo o Investdmetro do Jornal do
Comércio, o Rio Grande do Sul contabilizou R$100,4 bilhdes em investimentos
anunciados, concluidos ou em execucdo durante 2024, esse crescimento expressivo
destaca o estado como uma poténcia, capaz de mobilizar grandes volumes de recursos,
com forte participacdo dos setores industriais e em infraestrutura. Logo, diante dos
aportes previstos para o Rio Grande do Sul, projeta-se um fortalecimento da economia
local por meio da geragéo de renda e do aumento do poder de consumo. Nesse contexto,
torna-se fundamental que a populacdo regional esteja preparada para realizar escolhas
financeiras adequadas, a fim de direcionar esses recursos de maneira segura e estratégica.

Ainda, de acordo com levantamento realizado pela Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA) no ano de 2024, até fim do
més de setembro, consolidou-se um montante de R$ 7,22 trilhGes investidos, o que
representa um acréscimo de 11,5% em relacdo ao volume investido até o término do ano
anterior (2023), a maior parte destes recursos foram destinados por pessoa fisica (59,2%)
sendo alocados prioritariamente em produtos de renda fixa demonstrado um crescimento
de (18%) ao exercicio precedente (ANBIMA, 2025).
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Deste modo denota-se um emergente crescimento de investidores no Brasil,

conforme Borba e Reis (2022), investir € uma decisdo motivada por diversos fatores,
como a busca por seguranga financeira, aumento do patrimonio e realizacdo de objetivos
pessoais. Outrossim, 0s mesmos ressaltam que ha uma falta de conhecimento dos
investidores em meio a complexidade do mercado financeiro devido seus muitos produtos
e servicos disponiveis e afirmam que muitos buscam investir por conta propria dando
preferéncia assim por investimentos como a caderneta de poupanga, uma vez que tal
produto é o mais acessivel e simples do mercado, analisada sua reputacao e baixo risco.

Diante deste cenario, revelasse importante entender as perspectivas de
pensamento e tomada de decisdo do investidor tragando assim um perfil para 0 mesmo,
todavia, nem tudo se aplica a um veredito fundamentado pela razdo, mas também por
vieses cognitivos conforme idealizado por Simon (1979), isto é, o investidor trata a
realidade de uma forma diferente do que ela realmente é, tracando suas escolhas por
heuristicas de financas comportamentais como representatividade, disponibilidade,
ancoragem, entre outras, acarretando assim em um processo cognitivo limitado, por isso
incapaz de tomar decisdes perfeitas (Campos et al., 2024).

Dessa forma, antes de iniciar os investimentos e tomar qualquer decisdo
financeira, é essencial organizar-se e avaliar cuidadosamente quais sdo suas expectativas
em relacdo aos investimentos. Essa etapa fundamental pode ser realizada por meio de
testes de perfil de investidor, que podem ser definidos como "suitability”, que significa
"adequacdo"”, auxiliando na escolha das op¢des mais compativeis com cada investidor em
meio a grande variedade de produtos financeiros existentes (B3, 2022).

A partir desse contexto, esse estudo tem como pergunta problema a seguinte
questdo: Qual o perfil de investidor dos investidores do mercado financeiro da regiao
celeiro do Rio Grande do Sul? A fim de responder essa questdo, a pesquisa tem como
objetivo identificar o perfil de investidor dos investidores do mercado financeiro da
regido celeiro do Rio Grande do Sul.

Este estudo justifica-se pela relevancia em identificar os fatores, motivacdes e
estimulos presentes na tomada de decisdo do investidor, paralelamente, a correlagdo entre
as heuristicas comportamentais que flutuam entre a razdo e emocao ao investir, haja vista
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0s agentes possuirem caracteristicas distintas, uma vez que estdo diante de uma deciséo

que Iés incorra um determinado risco de perda (Saccol; Pieniz, 2018).

Justifica-se ainda, de acordo com Almeida e Aguiar (2023), pelo fato de que
compreender o perfil do investidor € um passo essencial para garantir que as decisdes
financeiras estejam alinhadas aos seus objetivos, nivel de tolerancia ao risco e horizonte
de tempo. Essa analise possibilita a escolha de ativos mais adequados as caracteristicas
individuais, reduzindo o risco de aplicacBes incompativeis com as expectativas e
necessidades do investidor.

Dada a relevancia do tema, Paiva et al. (2020), afirmam que se faz necessario
pesquisas a fim de estudar o comportamento dos investidores e a importancia de investir,
uma vez que conforme dados da Anbima, (2024), a quantidade dos investidores vem
crescendo ao longo dos Gltimos anos.

Este trabalho corrobora de forma tedrica, pois pode-se adentrar em estudos
relacionados ao Perfil de Investidor e seus comportamentos ante a tomada de decisdo.
Contribui de maneira pratica pois auxilia tanto os agentes do mercado financeiro na
atuacdo, como também, estimula o crescimento do povo brasileiro tanto na economia
quanto na gestdo de financas pessoais acarretando assim em uma sociedade mais solida e
desenvolvida perante as incertezas econdémicas e apreensdes politicas.

A metodologia utilizada nesta pesquisa € composta por uma abordagem
quantitativa na coleta de dados, nos quais serdo explorados 0s aspectos comportamentais
e demais variaveis que afetam o perfil de investidor. Ao encontro do objetivo central do
estudo que se caracteriza como descritivo sera realizado um levantamento com foco em
reunir as informac6es, e com isto, posteriormente, uma analise detalhada dos fatos
obtidos.

O presente estudo sera dividido em cinco se¢des, sendo a primeira a introducao,
na seguinte o referencial tedrico, na terceira secdo verificam-se os procedimentos
metodoldgicos da pesquisa, seguidos pela analise geral dos resultados e por fim a

concluséo do estudo junto de suas recomendaces futuras.

2 REFERENCIAL TEORICO
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O referencial tedrico esta estruturado em trés secdes, sendo que a primeira trata

sobre o perfil de investidor, a segunda sobre finangcas comportamentais, op¢des de
investimento e risco, e a terceira apresenta os estudos anteriores relacionados ao perfil
dos investidores e no campo das heuristicas comportamentais que afetam as deliberacoes

do agente financeiro.

2.1 PERFIL DO INVESTIDOR

Investimento pode ser denominado pela acdo de alocar seus recursos em algum
ativo ou projetos que visam atingir uma rentabilidade em certo periodo de tempo,
permitindo assim, que o dinheiro trabalhe a favor do investidor com intuito de se realizar
a aquisicdo de um bem, alcancar uma renda extra ou gerar uma reserva de emergéncia
(GOV-CVM, 2023). No mercado financeiro, existem diversos perfis de investidor os
quais estabelecem caracteristicas distintas entre si e produtos recomendados para tal qual
se encaixam, de modo que seguindo estas recomendacdes, o aplicador possa estar mais
alinhado ao resultado que espera (Paiva et al., 2020).

Ademais, nota-se no estudo de Borba e Reis (2022), a forma com que cada
investidor investe esta correlacionada diretamente com as expectativas de retorno e risco
que cada perfil esta disposto a correr. Ligado a isto, o perfil de investidor se fragmenta a
diversas causas entre aspectos racionais e irracionais, sendo valido ressaltar ainda, que
ndo existe um padrdo fixo para se determinar o perfil de um investidor definitivamente,
tendo em vista as tantas experiéncias e cenarios que o investidor enfrenta no decorrer dos
anos, fato este que evidencia a renovagdo da Analise de Perfil do Investidor (API) a cada
24 meses (CVM, 2013).

Segundo Junior (2019), os investidores se dividem em trés categorias que podem
ser definidas como: Conservador, Moderado e Arrojado. Sendo que, a partir destes perfis,
pode-se direcionar certos ativos de acordo com suas particularidades e anseios. Esse teste
conhecido como API pode ser fornecido e distribuido por Corretoras de Valores ou
InstituicOes Financeiras ambos regulados pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM)
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e pelo Banco Central do Brasil (BACEN) com finalidade de nortear tanto o cliente quanto

0 especialista que esta distribuindo o ativo (B3, 2022).

Aqueles com perfil Conservador, buscam na grande maioria das vezes assumir 0s
menores riscos possiveis mesmo que isto signifique obter rendimentos inferiores em
comparagdo com potenciais ativos de renda variavel. Utilizam esta estratégia como uma
forma de realizar a manutencao de seus respectivos patrimdnios priorizando em primeiro
lugar sempre a seguranca em detrimento da rentabilidade (Almeida; Aguiar, 2023).

Neste sentido, o estudo de Zanotelli (2021) visou retratar o comportamento desses
individuos em relagdo & forma como abordam as decis@es inerentes a seus investimentos,
onde foi possivel evidenciar que para fins de composicdo de carteira 0s mesmos alocam
seus recursos em produtos de baixo risco e de maior solidez e seguranca podendo prever
seus resultados sem grandes supressas, evitando assim, em parte, as oscilacbes do
mercado. Zanotelli (2021) ainda destaca em sua pesquisa, que o produto de maior
preferéncia para os brasileiros deste perfil € a caderneta de poupanca, sendo os demais
investimentos em produtos de modalidade parecida, como Fundos de Renda Fixa ou
Titulos Publicos Federais, destacando-se os produtos com Fundo Garantidor de Crédito
(FGC) garantia esta, vinculada ao CPF do investidor por Instituicdo Financeira, Ihe
proporcionando um teto de cobertura perante o risco de crédito incorrido em produtos
financeiros como: CDB, RDC, LCI, entre outros titulos de renda fixa (Fonseca, 2021).

Ademais, quando se adentra no Perfil Moderado convém rememorar o estudo de
Lassen e Santos, (2023) realizado em alunos do ultimo ano do Curso de Gestdo
Financeira, oferecido pela Fatec em Osasco, onde os autores aplicaram uma pesquisa com
intuito de investigar o perfil de investidor destes estudantes. Apds o decorrer dos
resultados foi observado pelos mesmos que o Perfil Moderado se posiciona entre meios
Perfil Conservador e Arrojado, uma evidéncia concreta disso foi que os investidores
entrevistados detinham preferéncia por Titulos Publicos como principal investimento,
seguidos de acbes e fundos imobiliarios. Tal ocorréncia, segundo Sarti; Oliveira; Bessa
(2020), resulta de uma busca por seguranca nos ativos de renda Fixa atrelado a um
objetivo de se obter maiores ganhos a medio, longo prazo através dos produtos de renda
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variavel, configurando um perfil de estratégico que visa o equilibrio de sua carteira de

investimentos.

O principal traco do Perfil Arrojado é claramente o alto risco que Ihe € associado
em situagdes de investimento, tendo na maioria das vezes mais experiéncia e tempo de
mercado que os demais, eles possuem um perfil complexo e uma carteira de investimentos
extremamente elaborada de acordo com seus objetivos e expectativas de retorno.
Outrossim, o investidor Arrojado, pode ser caracterizado como aquele sendo mais
resistente a volatilidade do mercado, estando disposto a correr um alto risco em troca de
maiores retornos sem se debrugar sobre as percas que possam vir a ocorrer, haja vista
terem expertise e investirem num horizonte de tempo de médio a longo prazo
especialmente em produtos de renda varidvel como: acbes, derivativos e fundos de
investimento multimercado (Broietti; Prado, 2023).

Considerando que os investidores possuem objetivos proprios e vivéncias que
interferem em seu carater e motivacdes na tomada de decisdo, pode se dizer que 0s
mesmos evidenciam suas escolhas ndo so racionalmente como também por intermédio de
sentimentos e experiéncias prévias que podem ser definidas como as Financas
Comportamentais (Marschrner; Ceretta; Ambrozini, 2024). Paralelamente, opcbes de
investimento e seus respectivos riscos podem variar de acordo com 0 momento de vida e
conhecimento dos investidores, conforme cita Carneiro, (2023), onde em sua pesquisa foi
possivel determinar que os homens possuem uma autoconfianga maior que as mulheres
quando se trata de investimentos.

A partir dos trabalhos mencionados sobre perfil do investidor, identificou-se que
existem trés principais perfis para 0 mesmo, conservador, moderado e arrojado, 0s quais
buscam orientar a tomada de decisdo do aplicador conforme seus anseios e objetivos. No
proximo capitulo sera pautado sobre os vieses que afetam as resolugdes do investidor e 0
gue o mercado tem a oferecer de acordo com seus respectivos perfis. Ainda, sera
apresentado o conceito de risco e como ele esta impregnado na vida cotidiana desde os

primordios da antiguidade.

2.2 FINANCAS COMPORTAMENTAIS, OPCOES DE INVESTIMENTO E RISCO

CONEXAO / Revista do Centro Universitario FAl — UCEFF / Itapiranga — SC, v.13 .n.1, 2025
ISSN 2357-9196



Revista Conexao, n. 1, v.13, 2025

I
Revista dos Cursos de Gestédo e
Tecnologia do Centro Universitario UCEFF

ISSN 2357-9196

144

As financas comportamentais estudam como fatores psicoldgicos influenciam as

decises financeiras dos individuos, demonstrando que, muitas vezes, eles ndo agem de
forma totalmente racional. A Teoria da Utilidade Esperada (TUE) desenvolvida por John
von Neumann e Oskar Morgenstern (1944), busca representar como o investidor decide
sobre um cenario de incerteza, optando assim pela alternativa que mais o oferece utilidade
se caracterizando assim por uma escolha baseada na racionalidade, tendo em vista, 0
pensamento reflexivo e anélise das opgdes com um olhar criterioso (Costa; Neto;
Teixeira, 2021).

Segundo estudos de Cruz, Prado e Carvalho (2023), onde referenciaram
fendmenos emocionais e culturais que afetam deliberacdes relevantes nas carteiras dos
aplicadores, apresentam uma teoria alternativa em relacéo a decis@o racional do agente
quando se é levado em consideragdo o risco da operacdo em questdo. Fator este,
determinante para os especuladores estudados, uma vez que priorizam em maior parte,
posicdes perdedoras em detrimento de posicdes ganhadoras no que diz respeito a
tolerancia ao risco, manifestando-se assim a “Teoria do Prospecto” publicada por
Kahneman e Tversky (1979).

Segundo Bolzan e Kneipp, (2025) o mercado Financeiro é complexo devido a sua
constante dinamica, influéncias econémicas e diversidade de ativos, além disso, a
correlagdo entre mercados e 0 avango da tecnologia tornam a tomada de decisdo um
desafio continuo para o investidor. Dessa forma, a Teoria do Prospecto idealizada por
Kahneman e Tversky (1979), contesta os axiomas da Teoria da Utilidade Esperada
utilizando-se de heuristicas como do efeito certeza, reflexo e isolamento, de modo que
estes vieses estimulam o investidor a realizar uma escolha ilogica sem investigar
previamente os dados do investimento como sugere a (TUE), induzindo-o ao erro sem
gue 0 mesmo perceba (Brito e Amaral, 2020).

Para se ilustrar os efeitos criados por Kahneman e Tversky em (1979), a pesquisa
de Costa; Neto; Teixeira, (2021) buscou evidenciar a presenca do Efeito Certeza em
estudantes dos cursos da Escola de Administracdo e Negocios da Universidade Federal

de Mato Grosso do Sul. Como resultado obtiveram que dentre os averiguados na pesquisa
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h& uma superestimacéo das pdssibilidades que tem uma maior probabilidade de vir a

ocorrer, justificando assim tal efeito.

Quanto ao Efeito Reflexdo, é valido citar o levantamento feito por Ferreira et al.
(2022) onde o mesmo relatou atraves de sua investigacdo, que os agentes em questdo,
quando possuem uma chance de ganho, tendem a evitar o risco, preferindo a seguranga.
No entanto, quando enfrentam a mesma possibilidade no campo de perdas, 0s mesmos
optam por assumir riscos. Esse comportamento sugere que, enquanto ha aversao ao risco
em situacOes de ganho, ha uma propenséo ao risco em situacfes de perda buscando
evitar uma perda certa, se conjurando assim em uma aversao a perda, o que contraria
a Teoria da Utilidade Esperada (TUE), que supBe que os investidores sempre
apresentam aversao ao risco, independentemente da situacao.

Ademais, a heuristica de Isolamento, pode ser entendida quando as pessoas
tendem a focar apenas nas diferencas entre as op¢oes, ignorando 0s aspectos em comum,
0 que pode levar a escolhas inconsistentes. Como a forma de apresentar uma decisdo
influenciada pela percepc¢éo, os investidores podem mudar suas preferéncias dependendo
de como a informacdo é estruturada, tornando a tomada de decisdo menos racional
(Campos et al., 2024). Sendo assim, o estudo de Ferreira et al. (2022) retratou em um de
seus quadros, que os individuos ap6s uma reformulacéo do prospecto de maneira diferente
a forma que lhes era apresentado, fez com que os estudados tivessem um comportamento
oposto ao evidenciado na questdo anterior. Ou seja, mesmo a situagdo sendo a mesma,
com 0s mesmos aspectos e probabilidades, ap6s serem expostos de modo alternativo, o
enfoque do agente foi induzido a outra escolha, divergente do antecedente.

Além destas, Kahneman e Tversky (1979), também exibem em seu estudo que ha
outros fatores denominados como representatividade, disponibilidade e ancoragem, que
detém efeitos relevantes sobre aspectos de tomada de decisdo. A heuristica da
representatividade ocorre quando as pessoas avaliam situagdes com base na semelhanga
com padrdes ja conhecidos anteriormente, usando esses exemplos como base para tomar
decisOes. Esse tipo de julgamento costuma ser norteado por esteredtipos, o que pode levar
a conclusoes precipitadas. Um exemplo disto, seria acreditar que uma empresa continuara

apresentando bons resultados no futuro apenas por ter um bom desempenho no passado.
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Essa forma de pensar pode influenciar negativamente decisGes, principalmente em

contextos financeiros, onde multiplos fatores devem ser considerados (Ferreira et al.,
2024).

Ademais, quanto a concepcao da Disponibilidade, de acordo com Bomfim e Orge,
(2024) pode ser percebida em casos onde o investidor relaciona noticias recentes ou de
facil acesso com possiveis acontecimentos futuros de modo que evidencie suas escolhas
através de informacGes ndo abrangentes. Outro fator que proporciona maior clareza no
entendimento deste viés comportamental, € a Internet, uma vez que a mesma dispdes de
dados e relatos constantemente aos individuos, sendo que os conteldos mais virais se
tornam mais acessiveis a memdria, acarretando assim em uma avaliacao da probabilidade
de um evento com base na facilidade com que exemplos vém a mente (Ervilha; Amaral;
Russo, 2022).

Outro viés muito presente em investimentos no panorama atual é a Heuristica de
Ancoragem conforme afirma (Costa et al., 2020). A heuristica da ancoragem exerce
influéncia relevante no processo decisodrio, levando os individuos a tomarem decisfes
embasadas em informacdes previamente apresentadas, ainda que irrelevantes ao contexto
do cenério vigente. Esse efeito psicoldgico faz com que valores iniciais funcionem como
referéncia, afetando a percepcao de preco, qualidade ou beneficio de uma op¢do. Como
destacado no estudo, decisdes ndo totalmente racionais sdo comuns diante de ancoras,
especialmente quando o individuo ndo realiza célculos completos ou considera
informacdes aleatdrias. Assim, demonstrando que a ancoragem pode ser utilizada como
forma de manipulacdo ou delimita¢éo no processo cognitivo humano (Costa et al., 2020).

Deste modo é relevante conceituar os produtos de investimento que estdo
disponiveis no mercado e que analisados junto a carteira do investidor, pode ser
denominado um perfil para 0 mesmo. De acordo com Oliveira et al., (2024), as op¢es de
investimento podem ser classificadas em duas principais categorias: renda fixa e renda
varidvel, cada uma com particularidades, riscos e retornos diferenciados. A renda fixa
propde uma maior previsibilidade nos ganhos, tendo sua rentabilidade acrescida de
maneira fixa e continua com um foco mais em seguranca em detrimento de maiores

retornos. S&o exemplos de renda fixa as aplicacdes em caderneta de poupanca, Tesouro
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Direto, Certificado de Depésitd Bancério - CDB, Letras de crédito Imobiliério e Letras

de Credito do Agronegocio. Também, o autor argumenta em seu estudo, que a maioria
dos produtos de renda fixa estéo protegidos pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC) até
R$ 250.000,00 por CPF, o que representa uma garantia caso a Instituicdo detentora dos
titulos venha a encerrar suas carteiras (Oliveira et al., 2024).

Ja a renda variavel, segundo Castro; Rosa; Pinheiro, (2023), € uma categoria de
investimento na qual os ganhos ndo sdo fixos ou assegurados, pois dependem das
flutuacbes do mercado. Ao contrario da renda fixa, seus retornos estdo sujeitos a diversos
fatores econémicos, politicos e emocionais, 0 que eleva os riscos, mas também pode
proporcionar maiores lucros. Entre os principais ativos de renda variavel estdo as acdes,
que representam fracGes de empresas; os fundos imobiliarios (FllIs), voltados ao setor de
imdveis; os ETFs, que acompanham o desempenho de indices da bolsa, além dos Fundos
em Multimercados que mesclam suas carteiras entre derivativos, renda fixa e renda
varidvel. Esses tipos de aplicagdes costumam ser mais indicados para investidores com
maior tolerancia ao risco e objetivos de longo prazo (B3, 2024).

Outrossim, o conceito de risco, segundo estudos de Farias, Salim e Santos, (2020),
esta impregnado desde os primordios na psicologia humana, de modo que, atrelado ao
instinto de sobrevivéncia, 0os humanos buscavam uma recompensa (alimento) em
contraposi¢do de alguma variavel, que poderia ser desde um dano fisico ou uma luta pela
vida. Sendo assim pode-se perceber que a concepgéo de risco, diferente do que muitos
pensam, ndo se limita apenas ao risco de perda, e sim sobre um resultado diferente do
esperado, ponderando tanto sobre a perda ou quanto sobre o ganho. De forma resumida,
a percepcdo de risco influencia diretamente as decisdes do investidor, conforme seu perfil
e seus objetivos futuros. Esse risco pode ser reduzido por meio da diversificacdo dos
ativos na carteira, evitando a correlagcdo entre eles e, consequentemente, minimizando
perdas simultaneas (Sarti; Oliveira; Bessa, 2020).

Com base nas pesquisas realizadas acerca de perfis de investidor, finangas
comportamentais, alternativas de investimento e conceito de risco, notam-se variados
estudos dedicados a investigar e discutir essas tematicas. Em grande parte desses

trabalhos, ha uma relacdo direta entre os assuntos abordados e os critérios utilizados na
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tomada de decisdo por parte dos investidores. Diante disso, o0 proximo capitulo trard uma

abordagem mais aprofundada sobre os estudos voltados a identificagdo do perfil do

investidor e aos fatores que influenciam suas decisées no mercado financeiro.

2.3 ESTUDOS ANTERIORES

Neste capitulo, analisou-se de maneira aprofundada os artigos publicados em
bases académicas do Brasil como ao exemplo de Scielo, Sciense Direct, Spell e da
plataforma Google Académico, no que diz respeito a Perfil do Investidor e & area de
Financas Comportamentais, dando maior énfase aos retornos obtidos em cada artigo.

Nesta linha, a pesquisa de Guimardes, Kayser e Schimidt, (2021), buscou analisar
o perfil, motivacgdes e percentual de investidores na Bolsa de Valores (B3) em académicos
e professores da Unetri Faculdades. Os resultados apontados foram que dentre os
investidores que atuam na (B3), ha uma fragmentacdo entre os perfis, sendo: 23,3%
Conservadores; 32,6% Moderados; 4,7% Arrojados sendo que 39,5% ndo investem na
Bolsa, denota-se que a maioria tem um perfil que visa correr riscos médios e presa pela
seguranca de seu patrimonio e investimentos, tendo entre suas principais razdes a procura
por rentabilidade e a emocdo que acompanha os investimentos na Bolsa de Valores.

Ainda com um olhar abrangente ao perfil de investidor e suas motivacdes, faz-se
necessario citar o renomado estudo de Borba e Reis (2022), o qual procurou compreender
o perfil, motivacdes e intencdo da educacédo financeira em uma cidade da regido sudeste
de Minas Gerais. Sob esse prisma foi possivel identificar que a luz do perfil dos
participantes, que 0os mesmos possuem renda de até dois salarios minimos, com educacéo
nivel médio concluido e capacidade de direcionar entre 10% e 29% da sua renda mensal
para aplicagdes financeiras, demonstrando ainda, em contraposi¢cdo aos estudados no
decorrer do estudo, um alto nimero de pessoas que ndo possuem sobras mensais para
investir, sendo valido ressaltar assim o principal empecilho diante da pesquisa.

Ainda neste viés do estudo de Borba e Reis, (2022), entre os principais fatores que
motivam este publico a investir, destaca-se o0 desejo de adquirir bens no futuro e o
interesse em majorar seu patrimonio. Também, revela-se que 0s agentes em questao
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buscam em sua maioria investir por conta propria e sem ajuda de terceiros para lhes

auxiliar ou até mesmo elaborar suas carteiras de investimentos. Ademais, o estudo
evidencia uma predilecdo por produtos como a poupanc¢a, embora haja também uma
inclinacdo para os titulos de capitalizagdo, evidenciados no trabalho como opc¢es de
maior potencial de retorno seguidos de agOes e debentures. Outro ponto relevante
revelado na pesquisa é a dualidade comportamental do investidor, que tende a adotar uma
postura mais arrojada ao lidar com recursos de terceiros ou ao recomendar produtos, mas
prefere decisdes mais conservadoras quando se trata de gerenciar seu proprio capital
(Borba e Reis, 2022).

Nesse contexto, diante das investigacbes mais recentes sobre os perfis de
investidores, Almeida e Aguiar (2023), propuseram-se a analisar o Perfil, estimulos para
investir e os principais produtos do mercado financeiro brasileiro para cada perfil de
investidor. Como principais achados, os autores constataram que prevalece o perfil
Conservador muito devido a falta de conhecimento do mercado e ao desejo de
manutencdo de patriménio ao investir, demonstrando, ainda, uma baixa tolerancia ao
risco. Ademais, o estudo evidencia uma inclinacdo por produtos como a poupanca, €
outros titulos de renda fixa que contam com protecdo do (FGC), culminando em uma
carteira de investimentos mais segura evitando as flutuacbes do mercado financeiro.
Igualmente, quanto a investimentos mais aderentes ao perfil moderado notou-se uma
queda por produtos de baixo risco, todavia, com um apetite por uma rentabilidade maior,
como ao exemplo de Letras de Crédito ou Fundos de Investimento. Ja o perfil arrojado,
em contraste a tudo isto, buscam retornos mais elevados e estdo dispostos a assumir
grande risco, tendo suas aplicacdes principalmente em acfes, fundos imobiliarios e
criptomoedas.

No que fere o campo das finangas comportamentais e sua influéncia na tomada de
decisdo, cabe citar o trabalho de Barros e Fujiwara (2024), onde os autores investigaram
211 alunos graduandos e p6s-graduandos de universidades de Minas Gerais e Sdo Paulo
com foco em contribuir para os temas de personalidade e vieses comportamentais nos
processos decisorios. Com os resultados adquiridos na pesquisa 0S pesquisadores
revelaram que os perfis dos respondentes sdo majoritariamente jovens e com formacao
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em ciéncias exatas, demonstraram forte presenca de vieses cognitivos, especialmente o

viés da representatividade (78,8%) e do enquadramento (57,9%). A pesquisa também
identificou que os tracos de personalidade mais comuns foram extroversdo (28,9%) e
abertura (25,1%), sugerindo um perfil mais ativo e curioso podendo ser propenso ao risco.
Observou-se que individuos com maiores niveis de estabilidade e socializagdo
apresentaram relacdo positiva com a heuristica da representatividade. Por fim o estudo
revelou que suas caracteristicas pessoais e de personalidade interferem fortemente no
processo de tomada de decisao.

A partir dos estudos mencionados, identificou-se que o perfil do investidor
brasileiro € marcado por uma predominancia conservadora, reflexo da busca por
seguranca, da baixa tolerancia ao risco e da limitada educacdo financeira. Observou-se
também que, mesmo entre 0s investidores com maior apetite por rentabilidade, ha
preferéncia por produtos protegidos e de menor volatilidade. Além disso, os achados no
campo das financas comportamentais revelam que caracteristicas individuais, tracos de
personalidade e vieses cognitivos exercem influéncia significativa sobre o processo
decisorio. Dessa forma, conclui-se que compreender o perfil do investidor exige uma
analise que va além dos aspectos econdmicos, considerando também fatores psicolégicos

e comportamentais que impactam diretamente suas escolhas no mercado financeiro.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Segundo Marconi e Lakatos (2010), a metodologia consiste em um conjunto de
métodos e processos organizados que norteiam a pesquisa em direcdo aos seus objetivos,
estruturando todas as se¢des do estudo, desde a definicdo do problema até a analise dos
resultados, o que assegura a eficacia da pesquisa. Neste capitulo sera abordado quanto
aos procedimentos metodoldgicos da pesquisa, sendo fracionados entre a abordagem ao
problema, os objetivos, os procedimentos e a populacdo estudada, utilizados com foco
em delinear este trabalho de encontro a seus objetivos.

O presente estudo no que diz respeito a abordagem do problema, € classificado
como quantitativo, uma vez que possuindo um conhecimento prévio dos objetos de
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estudo, pode-se definir com certa exatiddo o problema da pesquisa. Deste modo, a

pesquisa trouxe dados e teorias que atuam sobre determinado tema e a partir destas foi
possivel analisar e determinar a generalizagdo de certa populacdo estudada (Silva; Lopes;
Junior, 2014). Ademais, Marconi e Lakatos (2010) destacam ainda que o principal
objetivo de uma pesquisa quantitativa € reunir e analisar informacfes de maneira
quantificada, se baseando em métodos estatisticos para explicar e prever fenbmenos
podendo assim medir variaveis ou estabelecer padrdes e relagcdes entre 0s mesmos.

Quanto ao objetivo do trabalho, caracteriza-se como descritiva, que de acordo com
Gil, (2010), uma pesquisa descritiva traz em seu escopo uma abordagem com proposito,
tal qual proprio nome ja revela, de descrever aspectos, comportamentos, atitudes ou
opiniBes, de uma maneira detalhada e sistematica.

No que diz respeito ao procedimento utilizado nesta pesquisa, foi realizado através
de um levantamento, onde conforme Gil (2010), identifica-se como uma técnica onde a
coleta de dados é obtida diretamente com os respondentes por meio de questionarios,
sendo aproveitada de forma ampla e eficaz em estudos quantitativos, visto que os dados
podem ser organizados numericamente sejam em tabelas ou graficos.

A amostragem desta pesquisa é constituida como ndo probabilistica, que
conforme Marconi e Lakatos (2010), é mais préatica devido depender da decisdo do
pesquisador, todavia ndo pode ser generalizada, tendo em vista que é o pesquisador quem
define as variaveis e elementos que julga mais representativos para o estudo em questao.
Desta maneira, a amostra selecionada para o estudo em questéo foi de 236 respondentes.

A populacdo deste estudo é composta por 133.679 habitantes, numero
correspondente ao total de moradores das 21 cidades que integram a regido Celeiro do
Rio Grande do Sul, conforme dados do IBGE (2022). Foram considerados individuos
com 18 anos ou mais, que possuem recursos aplicados em algum produto de investimento
financeiro e que residem nessa regido localizada no noroeste do estado. Compdem a
regido os municipios de Barra do Guarita, Bom Progresso, Braga, Campo Novo,
Chiapetta, Coronel Bicaco, Crissiumal, Derrubadas, Esperanca do Sul, Humaita,
Inhacora, Miraguai, Redentora, Santo Augusto, Sdo Martinho, S&o Valério do Sul, Sede
Nova, Tenente Portela, Tiradentes do Sul, Trés Passos e Vista Galcha.
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Com base nesse parametro populacional, a pesquisa contou com a participacdo de 270

respondentes, representando um bom alcance dentro da regido Celeiro do Rio Grande do
Sul. Destes, 34 participantes foram excluidos por ndo residirem na area delimitada pelo
estudo, resultando em 236 respostas validas para analise.

O instrumento de coleta de dados desta pesquisa foi operacionalizado através de
um questionario elaborado no “google forms” ¢ estruturado com 22 questdes, das quais 8
tinham como intuito, revelar o perfil dos respondentes, 9 com objetivo de identificar o
perfil de investidor da amostra, e 5 questdes com foco em entender 0s vieses cognitivos
que influenciam a tomada de decis&o dos individuos estudados. Outrossim, o questionario
foi encaminhado em meados agosto a setembro do ano de 2025, de maneira individual
tanto via WhatsApp como via e-mail, tendo também, sua divulgacdo em grupos de
investidores visando uma metodologia “bola de neve” para com os entrevistados. Por fim,
fora disponibilizado em demais redes sociais, atraindo um maior publico e credibilidade
para os resultados da pesquisa.

O questionario aplicado foi configurado a partir dos estudos de Haubert; Lima;
Lima, (2014) intitulado “Finangas Comportamentais: Uma investigacdo com base na
Teoria do Prospecto e no Perfil de Investidor de estudantes de cursos stricto sensu
Portugueses” 0 qual possuia como foco compreender o comportamento dos estudantes de
stricto sensu no campo de investimentos por meio das finangas comportamentais.

Ademais, também fora adaptado com base no trabalho de Castro, (2011) que se
denomina “Analise do perfil do investidor: Desenvolvimento e validac¢do de questionario
padrao” que detinha como objetivo central desenvolver um questionario que permita
categorizar os investidores de instituicGes financeiras com base em suas caracteristicas
individuais com énfase no apetite a risco de cada um.

Concluida a coleta de dados, os mesmos foram tabulados e analisados por meio
da ferramenta Excel, a qual permitiu a conversdo, através da estatistica descritiva
univariadas, das informagdes obtidas, em percentuais, médias e porcentagens de outros
resultados. Apos a organizacdo dos dados, os resultados da analise foram apresentados

em forma de tabelas seguindo a ordem do questionario para melhor entendimento do
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leitor. Ademais, ressalta-se qUe 0 qu'estionério aplicado foi submetido ao Comité de Etica

de Pesquisa, e ap0s sua aprovacao, foi aplicado.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS OBTIDOS

Nesta secdo, sera apresentado os principais achados deste estudo. Sendo analisado
em primeiro tépico o perfil dos respondentes, apds, seus respectivos perfis de investidor

e por fim os critérios de decisdo de investimento utilizados pelos mesmos.
4.1 PERFIL DOS RESPONDENTES
A seguir apresenta-se os dados que se referem ao perfil dos participantes da

pesquisa, abrangendo aspectos como faixa etaria, género, nivel de escolaridade, tipos de

investimentos realizados, frequéncia de investimentos, além da renda individual e

familiar.

Tabela 01 - Perfil dos respondentes.

Possui investimentos N° %

Sim, investimentos de renda fixa. 93 39,41%
Sim, investimentos de renda variavel. 14 5,93%
Sim, investimentos de renda fixa e variavel. 64 27,12%
Néo. 65 27,54%
Total 236  100,00%
Qual nivel de escolaridade mais alto que vocé completou? N° %
Ensino médio. 42 24,56%
Ensino técnico. 8 4,68%
Ensino superior. 67 39,18%
Pés-graduacao. 53 30,99%
Mestrado/Doutorado. 1 0,58%
Nenhuma das alternativas. 0 0,00%
Total 171  100,00%
Nos ultimos 3 anos, com que frequéncia vocé investiu? N° %
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N0 investi. 2 11T%

1 vez ao ano. 37 21,64%
A cada 3 meses. 55 32,16%
Todos os meses. 77 45,03%
Total 171  100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

A pesquisa contou com a participagdo de 270 respondentes, representando um
bom alcance dentro da regido Celeiro do Rio Grande do Sul. Destes, 34 participantes
foram excluidos por ndo residirem na area delimitada pelo estudo, resultando em 236
respostas validas. Entre esses, 65 afirmaram ndo possuir nenhum tipo de investimento, o
que fez com que 171 respostas fossem efetivamente consideradas para a analise do perfil
de investidor conforme evidenciado na tabela 01. Essa filtragem assegura que o estudo
mantenha foco apenas no publico com envolvimento direto com o mercado financeiro,
preservando a conformidade e credibilidade dos resultados obtidos.

A presenca de um grupo expressivo de pessoas que ainda nao investem (27,5%)
revela um ponto relevante sobre o cenario financeiro da regido: mesmo com o avango da
tecnologia e o facil acesso as informacbes, muitos individuos ainda demonstram
inseguranca ou falta de conhecimento sobre como iniciar seus investimentos. Tal ponto
pode ser justificado pela falta de conhecimento financeiro, renda observada ou até devido
ao atual cenario econdmico do pais, que se revela um tanto desafiador quando
evidenciado a alta taxa de inadimpléncia nacional, parametrizada em 78,8 milhdes de
endividados conforme dados de junho (SERASA, 2025).

Quanto ao nivel de escolaridade representado na tabela 01, destaca-se que 70%
dos participantes possuem ensino superior ou pos-graduagdo, evidenciando que o
investimento financeiro tende a ser mais frequente entre individuos com maior grau de
instrugdo. Essa relacdo sugere que a educagédo formal pode contribuir significativamente
para o interesse e a confiancga na aplicacao de recursos no mercado financeiro. Outrossim,
observou-se que 72% dos respondentes afirmaram possuir algum tipo de investimento,
sendo 39% em renda fixa e 27% em renda fixa e varidavel, o que demonstra uma
preferéncia por produtos de menor risco e previsibilidade de retorno.
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Tabela 02 - Perfil dos respondentes.

ldade N° %

18 a 25 anos 103  43,64%
26 a 35 anos 72 30,51%
36 a 45 anos 38 16,10%
46 anos ou mais 23 9,75%
Total 236  100,00%
Género Ne° %
masculino 126 53,39%
feminino 110 46,61%
outro(a) 0 0,00%
Total 236  100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

A partir da analise dos dados coletados na tabela 02, verifica-se que a maior parte
dos respondentes se encontra na faixa etaria de 18 a 35 anos, representando
aproximadamente 75% da amostra total. Esse resultado demonstra que o publico
investidor da regido é predominantemente jovem, o que pode estar relacionado ao maior
acesso a informacdo e as plataformas digitais de investimento, além de poder estar
conectado a rede de influéncia dos pesquisadores. Em termos de género, observou-se um
equilibrio entre homens (53%) e mulheres (47%), refletindo uma tendéncia de incluséo
feminina nas préticas de investimento, que historicamente eram mais associadas ao

publico masculino.

Tabela 03 - Perfil dos respondentes.

Frequéncia de investimentos nos altimos 3 anos N° %

N&o investi. 2 1,17%
1 vez ao ano. 37 21,64%
A cada 3 meses. 55 32,16%
Todos 0s meses. 77 45,03%
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Total - 171 100,00%

Renda mensal individual N° %

N&o possuo renda individual. 3 1,75%
Até R$ 1.518,00. 4 2,34%
De R$ 1.518,00 a R$ 3.036,00. 31 18,13%
De R$ 3.036,00 a R$ 4.554,00. 66 38,60%
De R$ 4.554,00 a R$ 10.000,00. 50 29,24%
Acima de R$ 10.000,00. 17 9,94%
Total 171 100,00%
Renda mensal familiar N° %

Até R$ 1.518,00. 2 1,17%
De R$ 1.518,00 a R$ 3.036,00. 8 4,68%
De R$ 3.036,00 a R$ 4.554,00. 18 10,53%
De R$ 4.554,00 a R$ 10.000,00. 70 40,94%
Acima de R$ 10.000,00. 73 42,69%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

No que se refere a renda do publico estudado, foi evidenciado na tabela 03 que a
maior concentracdo de investidores se encontra nas faixas entre R$ 3.036,00 e R$
10.000,00 de renda individual e familiar, o que evidencia um perfil de investidor de classe
média, com capacidade de destinar parte de sua renda para aplicac@es financeiras. Além
disso, 45% afirmaram investir mensalmente, o que reflete um comportamento de
investimento continuo e disciplinado. Esse resultado demonstra um amadurecimento
financeiro da populagdo local, embora ainda existam oportunidades de aprimorar a
diversificacdo das carteiras e o conhecimento sobre demais produtos disponiveis no

mercado financeiro.

4.2 PERFIL DE INVESTIDOR DOS INVESTIDORES.

A presente secdo expOe os resultados referentes ao perfil dos investidores da regiéo

Celeiro do Rio Grande do Sul, abordando aspectos relacionados ao comportamento
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financeiro, objetivos de investimento, nivel de conhecimento sobre o mercado, percepcao

de risco e preferéncias quanto a preservacdo de capital. Busca-se, por meio dessa anélise,
compreender de forma detalhada como os respondentes se posicionam diante de decisdes
financeiras e quais caracteristicas predominam entre os diferentes perfis de risco

identificados na amostra.

Tabela 01 - Perfil de Investidor dos investidores.

Valor que gostaria de ter disponivel para resgate a qualquer momento  N° %

100% dos valores. 72 42,11%
50% dos valores. 58 33,92%
25% dos valores. 27 15,79%
10% dos valores. 14 8,19%
Total 171 100,00%
Valor que possui investido representa que percentual do seu patriménio N° %

Até 25%. 111 64,91%
Entre 25% e 50%. 24 14,04%
Entre 50% e 75%. 23 13,45%
Acima de 75%. 13 7,60%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

A partir da analise dos dados coletados na tabela 01 referente a secdo Perfil de
Investidor dos investidores, observa-se que 42,11% dos investidores desejam ter 100%
de seus valores disponiveis para resgate a qualquer momento, enquanto 33,92% optam
por manter metade de seus recursos com liquidez imediata. Esse comportamento revela
uma postura cautelosa e de preferéncia pela seguranca financeira, caracteristica que vai
ao encontro do perfil conservador predominante entre os investidores brasileiros,
conforme apontado por Almeida e Aguiar (2023), que destacam a busca por preservagéo
de capital em detrimento de maiores rendimentos. Tal tendéncia é reforcada ao observar
que valor do patrimoénio possuem investido, onde 64,91% dos respondentes afirmam
possuir até 25% de seu patrimonio investido, o que demonstra uma exposi¢do moderada
ao risco e condiz com o comportamento racional descrito por Junior (2019) no perfil
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conservador, em que a prioridade é manter a estabilidade financeira e evitar perdas

significativas.

Tabela 02 - Perfil de Investidor dos investidores.

Opcéo que melhor define os objetivos de seus investimentos N° 9%
Quero preservar 0 meu dinheiro com o menor risco possivel. 90 52,63%
Quero ter rendimentos maiores a médio e longo prazo e estou disposto a assumir

] 72 4211%
riscos moderados.
Quero ter rendimentos acima da média do mercado, mesmo que tenha que para isso 9 526%
correr riscos maiores.
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

No que tange aos objetivos de investimento exemplificados na tabela 02, a maioria
(52,63%) busca preservar o dinheiro com o menor risco possivel, enquanto 42,11% estao
dispostos a assumir riscos moderados em busca de maiores rendimentos a medio e longo
prazo. Apenas 5,26% demonstram perfil arrojado, com apetite para retornos acima da
meédia. Essa distribuicdo reafirma o predominio da averséo ao risco na amostra, conforme
discutido por Sarti, Oliveira e Bessa (2020), os quais ressaltam que investidores tendem
a ponderar mais a seguranca do que o potencial de ganho. Ademais, 0 comportamento
encontrado vai de encontro as finangas comportamentais apresentadas por Kahneman e
Tversky (1979), que associam tal postura a “Teoria do Prospecto”, onde o medo da perda
exerce maior peso psicolégico que o prazer do ganho, influenciando fortemente as

decisfes de investimento.

Tabela 03 - Perfil de Investidor dos investidores.

Formacao ou experiéncia em investimentos N° %
Limitada: tenho pouca experiéncia. 61 35,67%
Moderada: tenho alguma experiéncia. 74 43,27%
Extensa: sinto-me seguro em tomar minhas decisdes de investimento e estou

) ) 36 21,05%
apto a entender e ponderar 0s riscos associados.
Total 171 100,00%
As plataformas de investimento sdo muito dificeis de entender N° %
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Discordo totalmente. o 20 11,70%

Discordo parcialmente. 91 53,22%
Concordo parcialmente. 51 29,82%
Concordo totalmente. 9 5,26%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

Quanto ao nivel de conhecimento e experiéncia, nota-se na tabela 03, que 43,27%
afirmam possuir experiéncia moderada, enquanto 35,67% relatam pouca familiaridade
com o mercado financeiro, e apenas 21,05% se consideram experientes. Esse dado
evidencia uma lacuna de conhecimento entre parte significativa dos investidores,
corroborando as afirmac6es de Borba e Reis (2022), que identificaram a falta de educacgéo
financeira como um dos principais fatores limitantes para decisdes mais estratégicas e
diversificadas. Ainda, na tabela 03, observa-se que 64,92% discordam, parcial ou
totalmente, de que as plataformas de investimento sao dificeis de entender, 0 que sugere
um avanco gradual na adaptacdo tecnoldgica, embora ainda restrito a individuos mais

experiente.

Tabela 04 - Perfil de Investidor dos investidores.

Fica mais confortével ao colocar seu dinheiro na poupanga do que

no mercado de a¢des N v
Discordo totalmente. 22 12,87%
Discordo parcialmente. 38 22,22%
Concordo parcialmente. 62 36,26%
Concordo totalmente. 49 28,65%
Total 171 100,00%
Quando penso em (risco), a palavra (perda) me vem logo a mente. N° %
Discordo totalmente. 25 14,62%
Discordo parcialmente. 43 25,15%
Concordo parcialmente. 67 39,18%
Concordo totalmente. 36 21,05%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)
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Outro ponto relevante da pesquisa esta relacionado a preferéncia por segurancga na

aplicacdo dos recursos, tendo em vista os dados referidos na tabela 04, onde 64,91% dos
respondentes concordam, total ou parcialmente, que se sentem mais confortaveis
aplicando na poupanga do que no mercado de agdes. Esse resultado reafirma a concluséo
de Zanotelli (2021), que aponta a poupanga como o investimento de maior preferéncia
entre brasileiros conservadores, principalmente pela previsibilidade e auséncia de
volatilidade. Em contrapartida, quando questionados sobre a associagao entre “risco” e
“perda”, 60,23% concordam com essa relacdo, o que esta alinhado a “aversao a perda”
discutida por Ferreira et al. (2022), o que demonstra que 0 sentimento de medo tende a
prevalecer sobre a l6gica comportamental das decisdes financeiras quanto ao conceito de

risco refletido no estudo de (Farias; Salim; Santos, 2020).

Tabela 05 - Perfil de Investidor dos investidores.

Em termos de investimento, preservacao de capital € mais importante y
(0]
do que que retornos.

Discordo totalmente. 7 4,09%
Discordo parcialmente. 33 19,30%
Concordo parcialmente. 86 50,29%
Concordo totalmente. 45 26,32%
Total 171 100,00%
Em seus investimentos, vocé prefere. N° %
Conservador (baixo risco). 99  57,89%
Moderado (médio risco). 64  37,43%
Agressivo (alto risco). 8 4,60%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

Por fim, ao analisar diretamente o perfil de risco declarado, constata-se na tabela
05 que 57,89% dos investidores se identificam como conservadores, 37,43% como
moderados e apenas 4,68% como agressivos. Esse achado reforga o predominio de uma

postura prudente entre os respondentes e reflete a tendéncia nacional identificada por
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Almeida e Aguiar (2023) e ﬁaiva et al. (2020), em que a maioria dos investidores

brasileiros busca produtos de menor risco e maior previsibilidade. Ainda, tal resultado vai
de encontro ao encontrado por Guimaraes, Kayser e Schimidt, (2021), onde revelaram
um grande grupo de investidores moderados com caracteristicas conservadoras uma vez
que priorizam em primeiro lugar a seguranca de seu patrimonio e investimentos. Contudo,
tais investidores possuem um consideravel apetite por risco, 0 que pode ser justificado
pelo anseio por rentabilidade e emocdo que acompanha 0s investimentos em renda
variavel.

Em complemento, quando questionados se a preservacao do capital é mais
importante do que os retornos, 76,61% dos participantes concordaram total ou
parcialmente, evidenciando novamente uma forte inclinacdo a seguranca patrimonial em
detrimento de maiores lucros. Esse comportamento confirma o apontado por Sarti,
Oliveira e Bessa (2020), ao destacarem que o investidor médio brasileiro tende a associar
sucesso financeiro a estabilidade e ndo a exposi¢do ao risco.

Assim, os resultados obtidos reforcam que, mesmo diante de um cenario de facil
acesso a informacéo e maior disseminacao de conteudos sobre investimentos, a forma de
pensar do investidor da regido Celeiro do Rio Grande do Sul ainda é fortemente guiada
pela aversdo ao risco e pela preferéncia por estabilidade. Nota-se que a seguranca
financeira continua sendo vista como prioridade, prevalecendo sobre o desejo de ganhos
mais altos. Esse comportamento revela que, embora o mercado oferega novas
oportunidades, o perfil predominante dos investidores locais segue pautado por escolhas
mais seguras e pela busca de tranquilidade diante das incertezas econémicas, 0 que
confirma as caracteristicas do perfil conservador amplamente discutidas na literatura
deste estudo.

4.3 CRITERIOS DE DECISAO DE INVESTIMENTO.

Esta secdo apresenta os resultados referentes ao comportamento dos investidores da
regido Celeiro do Rio Grande do Sul diante de situacdes de ganho e perda. Busca-se

compreender como reagem frente ao risco e as variagdes do mercado, evidenciando a
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influéncia de fatores emocionais e cognitivos no processo decisorio e identificando a

presenca de vieses comportamentais como os descritos na Teoria do Prospecto.

Tabela 01 - Critérios de decisdo de investimento.

Suponha que seu investimento ap6s um certo tempo de valorizagao tivesse uma o
0
gueda de 15%, entao vocé:

Investiria mais. 15 8,77%
Ficaria de alguma forma preocupado, mas ndo tomaria qualquer acéo. 64 37,43%
Transferiria parte dos recursos para investimentos menos arriscados. 71 41,52%
Resgataria integralmente o investimento. 21 12,28%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

Ao analisar as reacfes dos investidores na tabela 01 do topico de critérios de
investimento, quando diante de uma queda hipotética de 15% em seus investimentos,
observa-se que a maioria tende a agir de forma cautelosa. Cerca de 41,52% transfeririam
parte dos recursos para aplicacbes menos arriscadas, enquanto 37,43% optariam por
acompanhar o mercado sem realizar mudancas imediatas. Apenas uma pequena parcela,
de 8,77%, investiria mais, e 12,28% resgatariam integralmente o valor aplicado. Esse
comportamento reforca o predominio de perfis conservadores entre os investidores da
regido Celeiro do Rio Grande do Sul, os quais, mesmo diante de oportunidades de
recuperacdo, priorizam a preservacdo do patrimonio em detrimento de possiveis ganhos
futuros. Essa postura vai ao encontro aos apontamentos de Kahneman e Tversky (1979)
quanto ao ‘“efeito reflexo”, segundo o qual os individuos tendem a evitar riscos em

contextos de perda, preferindo alternativas que garantam maior estabilidade.

Tabela 02 - Critérios de decisdo de investimento.

Como vocé se sentiria caso seus investimentos enfrentassem uma

significativa queda. N %

Me sentiria tranquilo, pois sabia que isso poderia ocorrer. 18 10,53%
Me sentiria desconfortavel, mas sabia que isso poderia ocorrer. 80 46,78%
Me sentiria mal e reavaliaria parte desse investimento. 50 29,24%

CONEXAO / Revista do Centro Universitario FAl — UCEFF / Itapiranga — SC, v.13 .n.1, 2025
ISSN 2357-9196



Revista Conexao, n. 1, v.13, 2025

(24
Revista dos Cursos de Gestédo e
Tecnologia do Centro Universitario UCEFF

ISSN 2357-9196

77777%*\“’"\ — = —— = 4

Me sentiria muito mal e sairia desse fnvestimento. 23 13,45%
17 100,00
Total
1 %

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

No que se refere as emogdes associadas as variagcBes negativas no valor dos
investimentos, nota-se na tabela 02, que 46,78% dos respondentes se sentiriam
desconfortaveis, embora conscientes da possibilidade de perda, e 29,24% reavaliariam
parte de suas aplicacdes, enquanto apenas 10,53% se declararam tranquilos diante da
situacdo. Esses resultados evidenciam um comportamento prudente, no qual o medo da
perda ainda exerce influéncia significativa sobre a tomada de decisdo. De modo
semelhante ao observado por Ferreira et al. (2022), a aversdo a perda mostra-se presente
entre os investidores da regido Celeiro do Rio Grande do Sul, uma vez que o desconforto
emocional provocado pela desvalorizagéo tende a ser mais marcante do que a satisfagéo
vinda de ganhos equivalentes. Essa tendéncia também esta de acordo com a pesquisa de
Borba e Reis (2022), que associam decisdes mais conservadoras a falta de experiéncia e
ao receio de errar, resultando em uma postura que privilegia a seguranca e o controle

diante da incerteza do mercado.

Tabela 03 - Critérios de decisdo de investimento.

Qual a alternativa hipotética atenderia melhor sua expectativa de retorno N° %
Situacdo favoravel: ganhar 13% e desfavoravel: ganhar 13%. 37 21,64%
Situagdo favoravel: ganhar 18% e desfavordvel: manter o capital. 67 39,18%
Situagdo favoravel: ganhar 30% e desfavoravel: perder até 5% do capital. 52 30,41%
Situagdo favoravel: ganhar 45% e desfavoravel: perder até 15% do capital. 15 8,77%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

Em relacdo as expectativas de retorno descritos na tabela 03, observou-se que
39,18% dos investidores optaram por cenarios que garantem ganhos de 18% sem risco de
perda, enquanto 30,41% aceitariam uma perda de até 5% do capital em troca de um

rendimento de 30%. Além disso, 21,64% demonstraram preferéncia por ganhos de 13%
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garantidos, sem qualquer possiBiIidade de variacao, reforcando ainda mais a presencga de

um perfil que prioriza a previsibilidade. Esses resultados indicam que, embora a maior
parcela dos investidores da regido Celeiro do Rio Grande do Sul revele uma postura
predominantemente conservadora, ha também um grupo significativo que apresenta
tracos de moderacdo e certa disposi¢do ao risco. Tal comportamento vai ao encontro das
observacdes de Zanotelli (2021), que ressalta o equilibrio entre seguranca e rentabilidade
como caracteristica essencial desse perfil, além de refletir parcialmente o “efeito certeza”
proposto por Kahneman e Tversky (1979), no qual o investidor tende a supervalorizar
alternativas mais seguras, mesmo reconhecendo as oportunidades associadas a maiores

ganhos.

Tabela 04 - Critérios de decisdo de investimento.

Escolha uma entre as duas possibilidades abaixo. N° %

Um bilhete de loteria com probabilidade de 25% de ganhar $4.000,00. 54 31,58%
Um bilhete de loteria com probabilidade de 45% de ganhar $2.000,00. 117 68,42%
Total 171 100,00%
Escolha uma entre as duas possibilidades abaixo. N° %

A probabilidade de 25% de perder $4.000,00. 110 64,33%
A probabilidade de 45% de perder $2.000,00. 61 35,67%
Total 171 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa (2025)

Por fim, ao analisar a tabela 04, quando expostos a escolhas hipotéticas de ganho
e perda, 68,42% dos respondentes optaram pelo bilhete de loteria com 45% de chance de
ganhar $2.000,00, em vez de 25% de chance de ganhar $4.000,00. Contudo, ao inverter
0 cendrio para perdas, 64,33% preferiram a probabilidade de 25% de perder $4.000,00,
enguanto 35,67% escolheram a chance de 45% de perder $2.000,00. Esse resultado revela
um comportamento assimetrico, caracteristico do “efeito reflexo” descrito por Kahneman
e Tversky (1979), no qual investidores evitam riscos em situages de ganho, mas os
aceitam mais facilmente em contextos de perda. Tal achado converge com a analise de

Barros e Fujiwara (2024), que identificaram forte presenca de vieses cognitivos entre
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jovens investidores, e reforga que, mesmo entre os participantes da regido Celeiro do Rio

Grande do Sul, a racionalidade nas decisdes ¢é fortemente influenciada pela forma como
0 risco é percebido e apresentado.

De modo geral, os resultados indicam que os investidores da regido Celeiro do
Rio Grande do Sul mantém um comportamento fortemente orientado pela aversédo ao
risco e pela preservacdo do capital, caracteristicas que dialogam com a predominancia do
perfil conservador evidenciada em pesquisas anteriores. Ainda que parte dos
respondentes demonstre abertura a oportunidades de maior rentabilidade, as decisdes
continuam guiadas pela prudéncia e pela necessidade de previsibilidade, aspectos que,
conforme Kahneman e Tversky (1979), explicam como fatores emocionais e cognitivos
moldam as escolhas financeiras, mesmo em contextos de crescente acesso a informacao

e tecnologia.

5 CONCLUSAO

O presente estudo teve como objetivo identificar o perfil dos investidores da
regido Celeiro do Rio Grande do Sul, analisando suas preferéncias, percepcdes e
comportamentos diante de diferentes cenarios de risco e retorno. Por meio da aplicacédo
de um questionario estruturado, buscou-se compreender de que forma aspectos
emocionais, cognitivos e socioeconémicos influenciam as decisdes de investimento. De
modo geral, os resultados apontaram uma predominancia do perfil conservador, marcado
pela preferéncia por seguranca e liquidez, ainda que se observem tracos moderados em
parte significativa dos respondentes, o que revela uma mudanca gradual no
comportamento financeiro da regiéo.

Os resultados demonstraram que 57,89% dos participantes se identificam como
investidores conservadores, enquanto 37,43% apresentam perfil moderado e apenas
4,68% se consideram arrojados. Além disso, 76,61% afirmaram que a preservacao do
capital € mais importante do que o retorno, reforcando a tendéncia de priorizacdo pela
estabilidade financeira. Observou-se também que 42,11% dos respondentes desejam ter
100% dos valores disponiveis para resgate a qualquer momento, e 64,91% possuem até
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25% do patriménio investido, o que demonstra baixa exposi¢do ao risco. Esses nimeros

refletem um comportamento tipico de investidores prudentes, guiados pela aversdo a
perda e pela busca de seguranca patrimonial, conforme discutido por autores como
Kahneman e Tversky (1979) e Sarti, Oliveira e Bessa (2020).

Contudo, ao analisar mais detalhadamente as respostas, é possivel identificar que
parte dos investidores da regido Celeiro do Rio Grande do Sul demonstra sinais de
moderacdo. Aproximadamente 42,11% dos participantes afirmaram estar dispostos a
assumir riscos moderados em busca de melhores rendimentos a médio e longo prazo, e
30,41% aceitariam pequenas perdas de até 5% do capital em troca de ganhos de 30%.
Esses resultados evidenciam um publico em transicdo, que embora ainda valorize a
seguranca, comeca a apresentar maior abertura ao risco, possivelmente em razdo do
aumento do acesso a informacao financeira e a diversificagdo de produtos de investimento
disponiveis no mercado. Assim, os investidores moderados destacam-se como um grupo
em crescimento, que equilibra cautela e busca por rentabilidade, indicando um
amadurecimento gradual do comportamento financeiro na regido.

Como limitagdo do estudo, destaca-se que a pesquisa foi realizada apenas na
regido Celeiro do Rio Grande do Sul, o que pode reduzir a possibilidade de aplicar esses
resultados a outras partes do pais. Além disso, o estudo baseou-se em respostas dadas
pelos proprios participantes, o que pode ter gerado percepcdes influenciadas por opinides
pessoais ou pela forma como cada um interpreta as perguntas. Outro ponto importante é
que a pesquisa foi feita em um periodo especifico, sem considerar possiveis mudancas no
comportamento dos investidores diante de novas situacdes econémicas ou politicas.

Para estudos futuros, recomenda-se ampliar a amostra para diferentes regiées do
estado e do Brasil, permitindo comparar contextos variados e identificar possiveis
diferengas entre os perfis de investidores. Também é interessante analisar como fatores
como idade, género, escolaridade e renda influenciam o modo de investir, além de
investigar o papel da educacédo financeira na disposi¢do ao risco. A inclusdo de métodos
qualitativos, como entrevistas e grupos de conversa, pode ajudar a entender melhor as

emoc0es e percepcdes que afetam as decisdes dos investidores brasileiros.
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