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RESUMO

Esta dissertacdo analisa o papel da consultoria financeira independente em plataformas
digitais como inovagédo tecnoldgica capaz de mitigar vieses comportamentais de investidores
pessoa fisica que operam em fintechs e corretoras on-line. Parte-se do crescimento acelerado
desses ambientes, que, ao democratizarem 0 acesso ao mercado financeiro, também
potencializam impulsos emocionais e vieses como excesso de confianca, aversdo a perda,
ancoragem, confirmacdo e efeito manada. A pesquisa justifica-se pela lacuna na literatura
nacional sobre a mediacdo humano-tecnologica nesse contexto e pela relevancia pratica de
proteger investidores em um cenario de decisdes cada vez mais influenciadas por arquiteturas
de escolha digitais. Adota-se uma abordagem mista, de natureza aplicada, combinando revisédo
bibliografica em economia comportamental, financas e gestdo da inovacdo com survey
aplicado a 97 investidores pessoa fisica e entrevistas semiestruturadas com 14 consultores
financeiros independentes registrados. Os resultados indicam que as plataformas digitais
intensificam comportamentos impulsivos e vieses em parcela expressiva dos investidores, ao
mesmo tempo em que a atuacdo da consultoria independente, fundamentada em educagéo
financeira continua, alinhamento de incentivos e uso de nudges, contribui para reduzir tais
distorcdes, reorganizar a percepcao de risco e reforcar o foco no longo prazo. Conclui-se que a
consultoria financeira independente se consolida como instrumento eficaz de mediacdo entre
tecnologia e comportamento, configurando-se como componente essencial de um ecossistema
financeiro mais ético, racional e orientado a protecdo do investidor pessoa fisica.

Palavras-chave: economia comportamental; consultoria financeira independente; plataformas
digitais; vieses cognitivos; investidores pessoa fisica.



ABSTRACT

This dissertation analyzes the role of independent financial consulting on digital
platforms as a technological innovation capable of mitigating behavioral biases of individual
investors who operate through fintechs and online brokerages. It departs from the accelerated
growth of these environments, which, while democratizing access to the financial market, also
amplify emotional impulses and biases such as overconfidence, loss aversion, anchoring,
confirmation, and herding. The research is justified by the gap in the national literature on
human-technology mediation in this context and by the practical relevance of protecting
investors in a scenario where decisions are increasingly influenced by digital choice
architectures. A mixed-methods approach of an applied nature is adopted, combining a
literature review in behavioral economics, finance, and innovation management with a survey
applied to 97 individual investors and semi-structured interviews with 14 registered
independent financial consultants. The results indicate that digital platforms intensify
impulsive behaviors and biases in a significant portion of investors, while the work of
independent consultants, grounded in continuous financial education, incentive alignment, and
the use of nudges, helps reduce such distortions, reorganize risk perception, and strengthen the
long-term focus. It is concluded that independent financial consulting is consolidated as an
effective instrument of mediation between technology and behavior, establishing itself as an
essential component of a more ethical and rational financial ecosystem oriented toward the
protection of individual investors.

Keywords: behavioral economics; independent financial consulting; digital platforms;
cognitive biases; individual investors.
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1.  INTRODUCAO

Os investidores, sobretudo as pessoas fisicas, tomam decises que sdo constantemente
influenciadas por fatores psicoldgicos que vao contra a l6gica econémica tradicional. Nesse
contexto, a economia comportamental estuda como esses vieses afetam as finangas,
especialmente em plataformas digitais que, ao facilitarem o acesso, aumentam a probabilidade
de escolhas impulsivas.

Diante desse cenério, a atuacdo do consultor financeiro independente se mostra uma
alternativa necessaria. Ao intermediar a relacdo entre emocéo e tecnologia, esse profissional
— remunerado por honorérios e isento de conflitos de interesse — oferece uma orientacéo
personalizada, essencial para quem opera via fintechs. A partir dessa premissa, o consultor se
torna um agente que reduz tendéncias como o medo de perder e o efeito manada.

O consultor ainda ajuda a tomar decisdes que pensam no longo prazo. A partir dessa
premissa, o consultor independente emerge como um agente de mitigacédo de vieses que busca
reduzir o excesso de confianca e de efeito manada, além de oferecer o suporte técnico que o
investidor pessoa fisica precisa para tomar decisfes mais consistentes.

Diante disto, a presente dissertacdo propde-se a investigar de que forma essa atuacédo
profissional, inserida no contexto das plataformas digitais, pode efetivamente moderar 0s
efeitos de tais vieses no comportamento do investidor pessoa fisica.

Para alcancar o que é proposto, a presente pesquisa, tem por objetivo responder a
seguinte pergunta: de que forma a consultoria financeira independente pode mitigar os efeitos
dos vieses comportamentais nas decisdes de investimento de investidores pessoa fisica que
utilizam plataformas digitais?

Neste sentido, o estudo busca inicialmente identificar os principais gatilhos
comportamentais presentes nos ambientes digitais com a finalidade de analisar por
comparacdo da percepc¢éo de investidores com e sem 0 acompanhamento desses especialistas.

A investigagéo pretende, dessa maneira, mensurar o impacto real da consultoria — por
meio de dados qualitativos e quantitativos — culminando na proposi¢do de recomendacdes
praticas que beneficiem tanto os usuarios quanto o desenho das proprias interfaces
tecnologicas.

A viabilizacdo dessa analise sustenta-se em uma abordagem mista, de natureza
aplicada, que articula uma robusta revisdo bibliografica sobre economia comportamental e
gestdo da inovacdo a uma pesquisa de campo abrangente. Esta etapa empirica compreende a

aplicacdo de questionarios online e a realizacdo de entrevistas semiestruturadas com
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consultores devidamente registrados, visando cruzar as evidéncias tedricas com a prética do
mercado brasileiro.

A relevancia deste esforco académico justifica-se pelo grande crescimento de
investidores no ambiente digital, onde a facilidade de acesso muitas vezes amplifica a
irracionalidade. Assim, ao preencher uma lacuna na literatura nacional, a pesquisa ndo apenas
oferece uma contribuicdo tedrica a interface entre tecnologia e comportamento, mas também
promove um impacto social e profissional.

Diante da analise desse estudo é possivel concluir que a inovacdo tecnoldgica atinge
seu pleno potencial quando se alinha a mediacdo humana qualificada, neste sentido, busca
fomentar um ecossistema financeiro que integre ética, educagdo e racionalidade de longo
prazo. Espera-se, portanto, demonstrar que a consultoria independente ndo é apenas um
servigo acessorio, mas um pilar essencial para a protecdo do investidor contra suas proprias
limitagGes cognitivas.

Para tanto, o trabalho estrutura-se inicialmente na fundamentagdo teorica,
mergulhando no embate entre a economia tradicional e a comportamental, e como 0s vieses
fogem da ldégica puramente matematica. A partir dessa base, o texto explora como as
plataformas digitais, por meio de suas arquiteturas de escolha, acabam por catalisar esses
vieses, desafiando a estabilidade emocional do investidor moderno. Por fim, o referencial
examina a consultoria independente e a psicologia dos incentivos como caminhos para
restaurar a ética e o pensamento de longo prazo no ecossistema financeiro. Com esse percurso
tedrico consolidado, a pesquisa avanca para a analise dos dados coletados em campo e finaliza

com as proposicOes estratégicas para o setor.
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2. REVISAO DA LITERATURA

2.1 Economia Tradicional vs. Economia Comportamental: A Quebra do Paradigma

Durante grande parte do século XX, a teoria econdémica convencional estruturou-se
sobre o pressuposto do agente racional, orientado a maximizacdo de utilidade e plenamente
capaz de avaliar alternativas disponiveis (SAMUELSON; NORDHAUS, 2010). Neste sentido,
0 comportamento do individuo era tratado como previsivel, estavel e independente de
influéncias psicoldgicas. Contudo, esse paradigma comecou a ser sistematicamente
questionado com o avanco das pesquisas desenvolvidas por Daniel Kahneman e Amos
Tversky, que demonstraram que decisOes reais divergem dos modelos normativos tradicionais.

A partir da Teoria da Perspectiva (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979), tornou-se
evidente que individuos avaliam ganhos e perdas de forma assimétrica, manifestando vieses
como aversdo a perda, heuristicas de ancoragem e comportamento de manada. Estudos
posteriores, como Barber e Odean (2001), reforcam que investidores pessoa fisica apresentam
padrdes sistematicos de erro, frequentemente influenciados por excesso de confianca e
interpretacdes equivocadas sobre risco.

Nesse contexto, a racionalidade passou a ser compreendida como limitada, operando
por meio de atalhos mentais e sob forte influéncia emocional. Se no modelo tradicional as
falhas eram vistas como ruidos isolados, na Economia Comportamental elas sdo previsiveis e
sistematicas. Essa previsibilidade se torna um elemento central quando transposta para 0s
ambientes virtuais, onde a forma como as informacdes sdo apresentadas pode direcionar o
processo decisorio. Assim, torna-se necessario investigar como as interfaces tecnoldgicas
manipulam esses mecanismos, tema central da discussdo, nas quais a arquitetura de escolha

pode amplificar decisbes enviesada, assunto abordado no subtdpico a seguir.

2.2 Plataformas Digitais e a Arquitetura de Escolha: A Potencializacéo de Vieses

O avanco das plataformas digitais transformou profundamente a dindmica das decises
financeiras. Como propdem Richard Thaler e Cass Sunstein (2008), nenhum ambiente de
escolha é neutro; toda interface constitui uma arquitetura de escolha. Na pratica, isso significa
que pequenos estimulos visuais ou organizacionais — conhecidos como nudges — sao

capazes de direcionar o comportamento do usuario sem remover sua liberdade de decisdo. No
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ecossistema digital, elementos como o layout do aplicativo, a hierarquia das notificacGes e o
uso de cores em gréficos de desempenho tornam-se ferramentas silenciosas que moldam a
percepcao de risco do investidor.

A literatura recente destaca que essa arquitetura, muitas vezes aliada a “gamifica¢ao”,
favorece um processamento cognitivo rapido e intuitivo, em detrimento da analise reflexiva
(BAKER; DELLAVIGNA, 2020). O bombardeio de dados em tempo real e a facilidade de
execucdo de ordens acabam por catalisar fendbmenos como o0 FOMO (Fear of Missing Out) e o
excesso de confianca. Além disso, os algoritmos de personalizacdo podem confinar o
investidor em bolhas informacionais, onde a repeticdo de teses convergentes reforca o viés de
confirmagéo e obscurece riscos latentes (SHILLER, 2015).

Assim, as plataformas digitais assumem um papel dual: embora democratizem o
acesso ao mercado, elas estruturam um ambiente que pode maximizar as falhas cognitivas do
individuo. Surge, entdo, a necessidade de mecanismos que atuem como um contraponto a
esses estimulos, papel desempenhado pela consultoria financeira independente, cujas

caracteristicas e impactos serdo examinados na secao subsequente.

2.3 Consultoria Independente e Psicologia dos Incentivos como Solucao

A consultoria financeira independente configura-se como inovacao relevante no setor
financeiro ao eliminar conflitos de interesse presentes em modelos tradicionais de assessoria,
nos quais a remuneracdo é condicionada a venda de produtos. Segundo a OECD (2021),
estruturas baseadas em honorarios apresentam maior alinhamento entre consultor e investidor,
contribuindo para decisfes mais racionais e adequadas ao perfil do cliente.

Nesse contexto, o consultor atua como mediador entre a complexidade informacional
das plataformas digitais e os vieses comportamentais do investidor. Conforme argumenta
James Montier (2007), grande parte dos erros financeiros € resultado de reacbes emocionais
exacerbadas, e ndo de falta de conhecimento técnico. Assim, praticas baseadas na psicologia
dos incentivos — como reforco de metas, controle de impulsividade e acompanhamento
continuo — tornam-se essenciais para mitigar desvios cognitivos.

Entre os efeitos da consultoria, destacam-se: reorganizacdo da percepcao de risco,
revisdo de crencas ancoradas, reducdo da negociacdo impulsiva e fortalecimento do
comportamento orientado ao longo prazo. Nesse sentido, a consultoria financeira independente

funciona como instrumento de racionalizacdo em ambientes altamente estimulantes,
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desempenhando papel crucial na mitigacéo de vieses comportamentais de investidores pessoa
fisica.

Diante do exposto, observa-se que a integracdo entre orientacdo profissional e
tecnologias digitais cria um modelo hibrido capaz de melhorar decisdes em ambientes
complexos. Essa articulacdo fornece base conceitual para avaliar empiricamente a atuacdo da

consultoria em plataformas digitais, discussdo desenvolvida nos préximos capitulos.
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1. METODOLOGIA

3.1 Tipo de Pesquisa

Diante do objetivo de compreender como a consultoria financeira independente atua na
mitigacdo de vieses comportamentais em investidores pessoa fisica, esta pesquisa foi de

natureza aplicada, com abordagem mista.

Neste sentido, a abordagem quantitativa foi utilizada para identificar padrdes de
comportamento, incidéncia de vieses e frequéncia de decisdes impulsivas entre investidores.
Por outro lado, a abordagem qualitativa possibilitou compreender percepces, estratégias de
mitigacdo e préticas adotadas pelos consultores independentes, levantadas através de
entrevistas semiestruturadas.

Essa combinacao possibilita uma anélise mais ampla, conectando dados mensuraveis a
interpretacdo e compreensdo do contexto psicolégico e tecnoldgico na tomada de decisdo em

que as decisBes sdo tomadas, conforme discutido no referencial teorico.

3.2 Populacdo e Amostra

A pesquisa focou exclusivamente em investidores pessoa fisica que utilizam plataformas
digitais de investimento no Brasil, com e sem acompanhamento de consultoria independente,
excluindo investidores institucionais e consultores vinculados a bancos ou corretoras, a fim de
reduzir vieses inerentes a atuacdo institucional. A amostra envolveu dois grupos principais:
e 97 investidores, com experiéncia variada no mercado financeiro, distribuidos
entre niveis basico, intermediario e avangado;
e 14 consultores independentes certificados, com experiéncia pratica na mitigacao

de vieses em ambientes digitais.

O periodo de coleta de dados ocorreu entre 6 a 8 meses, garantindo abrangéncia
temporal suficiente para capturar diferentes padrdes de decisao.

Diante do exposto, a amostra permitiu explorar tanto a perspectiva do investidor
quanto a do consultor, garantindo complementaridade de informacdes e confiabilidade na

interpretagdo dos resultados.
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3.3 Instrumento de Coleta de Dados

Para os investidores, utilizou-se um questionario estruturado online, composto por
secdes relacionadas a:
e  Perfil socioeconémico e educacional;
e Experiéncia prévia em investimentos;
e Frequéncia de decisdes impulsivas e percepcdo de vieses;

e Experiéncia com consultoria financeira independente.

Para os consultores, foram realizadas entrevistas semiestruturadas, com roteiro
flexivel, permitindo explorar:

e Estratégias de mitigacdo de vieses;

e Percepcdo sobre o impacto das plataformas digitais;

e Aplicacdo de principios da psicologia dos incentivos na orientacdo de

investidores.

Diante do exposto, a combinacdo de questionarios e entrevistas permitiu triangular
dados quantitativos e qualitativos, aumentando a robustez da analise e permitindo

interpretacdes mais precisas sobre a interacdo entre tecnologia, comportamento e consultoria.

3.4 Procedimentos de Coleta

A coleta de dados ocorreu de forma remota, garantindo acessibilidade aos participantes
e eficiéncia logistica.
e Os questionérios online tiveram duracdo média de 15 a 20 minutos, e 0
preenchimento foi voluntario e anébnimo;
e As entrevistas com consultores foram conduzidas via plataformas digitais,

gravadas e transcritas para analise subsequente.

Nesse sentido, a metodologia buscou minimizar vieses de resposta e maximizar a

riqueza das informagdes.
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3.5 Procedimentos de Anélise

Dados quantitativos: tratados com estatistica descritiva (frequéncia, percentuais,
médias), permitindo identificar padrdes de comportamento e incidéncia de vieses.

Dados qualitativos: analisados por analise de contetdo, categorizando estratégias de
mitigacdo de vieses, percepcdo do impacto das plataformas digitais e atitudes do investidor
frente a decisdes financeiras.

Essa abordagem permite interpretar os resultados em consonancia com o referencial

tedrico, estabelecendo conexdes entre tecnologia, comportamento e consultoria.

3.6 Aspectos Eticos

Todos os participantes foram informados sobre 0s objetivos da pesquisa,
voluntariedade e confidencialidade. O consentimento livre e esclarecido foi obtido antes da
participacdo, garantindo que os dados pessoais fossem tratados de forma ética e responsavel,

em conformidade com a Resolucdo CNS 466/2012.

3.7 Consideracoes

Diante do exposto, a metodologia adotada possibilita:

e Auvaliar como os vieses se manifestam em investidores pessoa fisica;

e Compreender o papel da consultoria independente como mediadora de decisdes;

e Integrar informagdes quantitativas e qualitativas de maneira coerente, preparando
a base para o capitulo subsequente de Analise e Discussdo dos Dados, no qual os

resultados serdo interpretados a luz do referencial tedrico.
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3. ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS

4.1 Perspectiva dos Investidores e capacidade técnica

A amostra totalizou 97 respondentes, dos quais 86,6% declararam investir no mercado
financeiro. Quanto a experiéncia, 40,2% relataram experiéncia intermediaria, 37,1% bésica,
15,5% avancada e 7,2% nenhuma experiéncia. Os principais objetivos financeiros foram

aumentar o patrimonio e alcancar independéncia financeira. (figura 1).

Figura 1: Distribuicdo dos respondentes segundo o género.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

E possivel evidenciar que a amostra é predominantemente composta por respondentes
do género masculino, que representam 78,4% do total. O género feminino corresponde a
20,6% dos participantes, enquanto uma parcela residual (1%) identifica-se como nao binaria.
Essa configuracdo indica uma assimetria de género na composi¢do da amostra, aspecto que
deve ser considerado na interpretacdo dos resultados, especialmente em analises relacionadas a
tomada de decisdo e ao comportamento do investidor.

No que concerne a faixa etaria Figura 2 a seguir, os dados indicam que a maior
concentracdo de respondentes esta nas faixas dos 31 a 40 anos (37,1%) e 41 a 50 anos
(32,0%), evidenciando uma amostra predominantemente composta por individuos em idade
economicamente ativa e com maior probabilidade de experiéncia no mercado financeiro. As
faixas de 18 a 30 anos (13,4%) e 51 a 60 anos (10,3%) apresentam participacao intermediaria,

enguanto respondentes acima de 60 anos representam 7,2% da amostra.
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Figura 2: Distribuicéo dos respondentes segundo a faixa etéria.

Acima de 60
18-30

31-40 41-50

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

A figura 3 abaixo analisou que a maior parte dos respondentes possui estado civil
casado (a), representando 72,2% da amostra, seguida por solteiros, com 18,6%. As categorias,
Divorciado (a) e outros, apresentam participacfes menores, correspondendo a 7,2% e 2,0%,
respectivamente. Esse perfil sugere predominéncia de investidores com maior estabilidade
familiar, fator que pode influenciar o comportamento frente ao risco, horizonte de
investimento e tomada de deciséo financeira.

Figura 3: Distribui¢do dos respondentes segundo estado civil.

Outro
Divorciado(a)

Solteiro(a)

Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

A figura 4 abaixo apresenta expressivamente maior percentual da Classe B, que retne
73,2% dos respondentes, composta por familias com renda mensal entre R$ 8.100 e R$

25.200, indicando que a maior parte da amostra pertence a estratos intermediarios de renda. A
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Classe C, com renda entre R$ 3.400 e R$ 8.100, representa 15,5% dos participantes, enquanto
a Classe A, com rendimentos superiores a R$ 28.240 mensais, corresponde a 9,3% da amostra.
A Classe D/E, formada por familias com renda de até R$ 2.900, apresenta participacdo
residual (2,0%).

Figura 4: Distribui¢do dos respondentes segundo a classe socioeconémica

Classe A (mars de RS 28 .240/més)
Classe 8 (entre R8.100eR 25.200/més)
Classe C (entre R3.400eR 8.100/més)
Classe DVE (até RS 2.900/més)

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Diante dos dados contidos nas figuras anteriormente mencionadas, cabe salientar que o
perfil etario sugere maturidade decisoria relevante para a anélise dos vieses comportamentais
associados aos investimentos. No entanto, ao cruzar com o estado civil, Figura 3 —
onde 72,2% séo casados — e a classe socioecondmica (73,2% pertencentes a Classe B, Figura
4) podemos pressupor que este investidor carrega uma responsabilidade familiar que pode
acentuar o medo da perda.

Cabe aqui dar um destaque a Teoria da Perspectiva escrita por Kahneman & Tversky
(1979), “a dor de perder o patriménio acumulado para a familia é processada de forma muito
mais severa do que o prazer de novos ganhos”, que resume 0 conceito de aversao a perda. A
teoria explica que o impacto emocional de uma perda é muito superior ao impacto de um
ganho de valor equivalente.

Diante das informagdes, o investidor analisado ndo busca apenas lucro, mas a
manutencdo da seguranca familiar. Esta responsabilidade civil acentua a Aversdo a Perda,
tornando o investidor mais propenso a decisdes defensivas irracionais em momentos de

volatilidade digital.
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As figuras 5 e 6 apresentam o paradoxo da escolaridade e o excesso de confianga. A
imagem a seguir, identifica um elevado nivel de escolaridade (85,6% com ensino superior ou
pos-graduacdo) e estabilidade financeira (60,8% servidores publicos).

Segundo Kahneman (2012), o sucesso em areas académicas distintas pode gerar o Viés
de Excesso de Confianca (Overconfidence), onde o individuo acredita que a sua inteligéncia

técnica o imuniza contra erros emocionais no mercado.

Figura 5: Distribuicdo segundo o nivel de escolaridade.

B Ensino Fundamental
R Ensino Médio

I Superior Incompleto
R Superior Completo
BN Pés-graduagao

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Contrapondo com os dados da Figura 6, a seguir, onde a base da sustentacéo financeira
da amostra provém majoritariamente do servico publico (60,8%), seguida por trabalhadores
celetistas (18,6%) e autdbnomos (14,4%). Este dado € fundamental para compreender o
comportamento de risco deste investidor. E possivel observar a “ilusio de segurancga”
proveniente da estabilidade do setor publico pode levar a negligéncia da diversificacdo técnica.
Aqui, o consultor atua como um Nudge de Realidade, ancorando as expectativas e separando a
estabilidade do cargo da volatilidade da carteira.

Esse perfil educacional identifica o “paradoxo do investidor qualificado”, fator que
pode influenciar a forma como os investidores processam informacdes, avaliam riscos e
manifestam vieses comportamentais nas decisdes de investimento. Embora a alta escolaridade
sugira racionalidade, a literatura de finangas comportamentais alerta para o viés de excesso de
confianca (Overconfidence), ou seja, individuos com sucesso académico e profissional tendem
a acreditar que o conhecimento em areas distintas se traduz em imunidade emocional no

mercado financeiro.
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Figura 6: Distribuicdo segundo a principal fonte de renda.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

Na maioria dos casos, o perfil de servidor publico sugere um perfil habituado a
estabilidade e a previsibilidade que nem sempre se encaixa na dindmica das corretoras.
Segundo Kahneman (2012), quem possui estabilidade na fonte de renda principal tende a
subestimar a volatilidade do mercado financeiro, acreditando que o “porto seguro” do salario
estatal compensara eventuais erros de investimento.

Diante do exposto ¢ possivel concluir que existe uma “ilusdo de seguranga™ o
investidor sente-se protegido pela sua funcdo publica, o que pode leva-lo a aceitar riscos
desproporcionais ou a negligenciar a diversificacio técnica. E neste sentido que, o consultor
independente, exerce um papel pedagogico vital: ele precisa “ancorar” as expectativas deste
servidor, mostrando que a estabilidade do cargo ndo se traduz automaticamente em

estabilidade na carteira de acdes.

4.2 Perfil de Investimentos e maturidade do investidor

Ap0s a caracterizagdo sociodemografica da amostra, esta se¢do aprofunda a analise na
arquitetura de decisdes dos respondentes, transpondo os dados estatisticos para a realidade das
Financas Comportamentais. O objetivo aqui € mapear como a experiéncia autodeclarada e a
familiaridade com o mercado financeiro interage com as interfaces das fintechs, criando o
cenario onde 0s vieses cognitivos se manifestam de forma mais aguda.

Conforme defendido por Kahneman (2012), o processo decisdrio humano opera em
dois sistemas: um rapido e intuitivo (Sistema 1) e outro lento e analitico (Sistema 2). No
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contexto do investidor pessoa fisica que utiliza plataformas digitais, a facilidade de execucéo e
0 excesso de informagdes tendem a privilegiar o Sistema 1. Assim, os dados a seguir buscam
identificar se a “familiaridade” relatada pelos investidores traduz-se em maturidade estratégica
ou se, paradoxalmente, atua como um catalisador para o viés de excesso de confianca e a
aversao a perda.

Nesta perspectiva, a analise do perfil de investimentos inicia-se pela verificacdo da
insercdo real dos participantes no mercado e do seu nivel de experiéncia técnica, elementos
que servem de base para a atuacdo mitigadora da consultoria financeira independente.

A figura a seguir expde a arquitetura de escolhas nas plataformas digitais. Dos 97 dos
respondentes, 86,6% sdo investidores ativos, dos quais operam predominantemente via
corretoras independentes (76%) e plataformas digitais. Contudo, 77,3% possuem apenas nivel
basico ou intermediario de experiéncia.

Como propdem Thaler e Sunstein (2008), as interfaces digitais ndo sdo neutras; elas
constituem uma arquitetura de escolha que, pela facilidade de execugdo, privilegia o Sistema

1 (répido e intuitivo) em detrimento do Sistema 2 (analitico).

Figura 7: Distribuigcdo dos respondentes quanto a experiéncia no mercado financeiro.

-l Sim
B Nao

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

O modelo “self-service” das fintechs, embora democratico, empurra o investidor de
nivel basico para 0 FOMO (Fear of Missing Out). A autonomia digital, sem o suporte técnico,
transforma-se em vulnerabilidade cognitiva.

As figuras 8 e 9 a seguir apresentam a distribuicdo dos respondentes segundo o nivel e
tempo de experiéncia com investimentos sendo 77,3% Basico/Intermediario.

Embora quase metade atue ha mais de 5 anos (Figura 9), a maioria ainda se
autodeclara em niveis basicos ou intermediarios (Figura 8). Isso revela um publico em “fase

de consolidagao”.
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Figura 8: Distribuicdo dos respondentes segundo o nivel de experiéncia com investimentos.

Nenhuma experiéncia
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Figura 9: Distribuicdo dos respondentes segundo o tempo de experiéncia com investimentos.

N Menos de 1 ano
B 1-3 anos

N 3-5 anos

I Mais de 5 anos
mm Nunca investi

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo prépria (2025).

Barber e Odean (2001) alertam que investidores com experiéncia parcial sdo 0s mais
propensos ao excesso de confianca, pois a familiaridade com a plataforma digital pode ser
confundida com dominio técnico.

Portanto, mais de 77% dos participantes possuem nivel basico ou intermediéario,
revelando um publico em fase de consolidacdo da literacia financeira — suficientemente
engajado para investir, mas ainda vulneravel a vieses cognitivos e emocionais.

A Figura 10 a seguir apresenta que trés em cada quatro investidores operam via

corretoras independentes, o que indica maior autonomia na gestdo de recursos e
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distanciamento do modelo bancario tradicional. Essa tendéncia reflete o amadurecimento do

investidor brasileiro e a busca por especializagdo, transparéncia e menores custos operacionais.

Figura 10: Distribuicéo dos respondentes segundo o local onde realizam seus Investimentos.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Entretanto, a figura 11 expde um gréafico onde 60% dos respondentes ja buscaram
consultoria independente, evidenciando uma consciéncia da necessidade de mediagéo.

Esse resultado indica que a maioria dos respondentes ja teve algum tipo de contato
com esse servico, o que sugere um bom nivel de conhecimento ou interesse pelo tema. Por
outro lado, uma parcela de 40%, percentual relevante, nunca contratou consultoria, o que

mostra que o servigo ainda ndo é difundido entre os investidores.

Figura 11: Distribuicdo dos respondentes quanto a contratacdo de consultoria financeira independente.

El 5m

Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).
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A diferenca entre os dois grupos ajuda a compreender que ha perfis distintos dentro da
amostra — alguns ja familiarizados com o trabalho de um consultor financeiro, e outros que
ainda dependem apenas das préprias decisoes.

Pode-se concluir que a predominéncia de corretoras independentes (76%) e o0 uso de
plataformas digitais (20%) mostram a migracdo para o modelo self-service. Contudo, 60% ja
buscaram consultoria independente (Figura 11), confirmando a tese de Thaler e Sunstein
(2008): ambientes de escolha complexos exigem consultores para mitigar os estimulos
impulsivos das interfaces. Cabe também salientar que segundo a OECD (2021), modelos
baseados em honorérios (fee-based) eliminam conflitos de interesse, permitindo que o
consultor atue como um filtro racional contra os estimulos impulsivos das interfaces.

E possivel destacar que a busca por consultoria confirma que o investidor moderno
comeca a identificar as suas préprias limitagfes. A consultoria independente emerge como a
inovacdo tecnoldgica de gestdo que falta para equilibrar o ecossistema financeiro digital.

A figura 12 apresenta tipos de ativos. A concentracdo em Renda Fixa (84%)
convivendo com Derivativos (44%) e AcOes (64%) demonstra uma carteira mental
segmentada. Indica que o grupo de participantes tem um perfil relativamente diversificado,

com presenca significativa em produtos de renda fixa e variavel.

Figura 12: Distribui¢do dos respondentes segundo os tipos de investimentos possuidos.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).
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O destaque para o Tesouro Direto mostra uma preferéncia por investimentos mais
conservadores e previsiveis, enquanto a participacdo em agdes e derivativos revela que parte
dos investidores também busca oportunidades de maior rentabilidade.

A presenca de aplicaces em criptomoedas e outros tipos de investimento, mesmo em
menor proporgdo, sugere uma disposicdo moderada a diversificagdo e interesse por novas
alternativas de mercado.

Este comportamento corrobora a Teoria do Portfélio Comportamental de Statman
(2004), que argumenta que os investidores organizam seus ativos em “camadas” ou pirdmides
mentais, buscando seguranca na base e arriscando o topo para ganhos aspiracionais, ignorando
a correlacdo total da carteira.

O grafico apresentado na Figura 13 mostra uma divisao equilibrada entre os principais
objetivos dos investidores. As respostas mais citadas foram “Aumentar o patriménio” (29,9%)
e “Independéncia financeira” (29,9%), seguidas por “Aposentadoria” (18,6%), “Compra de

bens” (12,4%) e “Reserva de emergéncia” (6,2%).

Figura 13: Distribuicdo dos respondentes segundo o objetivo principal com os investimentos.
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Independéncia financeira

Outros (explique)

Fonte: Dados primarios. Elaboracdo propria (2025).

A predominancia dos objetivos ligados a construcdo e manutencdo de patriménio
mostra que os participantes tém uma visdo voltada para o crescimento financeiro de longo
prazo. A busca pela independéncia financeira e pelo aumento do patrimonio aparece como
motivacdo central, enquanto a aposentadoria e a compra de bens refletem metas mais
especificas e pessoais. Cabe salientar que a menor frequéncia de respostas relacionadas a
reserva de emergéncia sugere que, para a maioria, o foco esta mais em acumular e multiplicar

recursos do que em proteger o capital no curto prazo.
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De forma geral, os resultados indicam que os investidores da amostra estdo mais
orientados a estratégias de médio e longo prazo, com foco em estabilidade financeira e
construcdo de riqueza ao longo do tempo.

Entre os 8 participantes que optaram por explicar outros objetivos, surgiram mengoes
como: “Aumentar patriménio e independéncia financeira”, “Ter mais uma fonte de renda”,
“Seguranca financeira”, “Fonte de renda extra na aposentadoria”, “Aposentadoria”,
“Camaro/Mustang”

Essas respostas complementam os resultados do grafico, reforcando que a maioria dos
investidores mantém o foco na liberdade financeira e na segurancga no futuro, ainda que alguns

apresentem motivacgdes pessoais ou simbdlicas, como a compra de um bem especifico.

4.3 Perfil de Decisao de Investimento

A Figura 14 apresenta a dependéncia de especialistas (52,6%) em detrimento da
analise prépria. Segundo Cialdini (2006), este é o gatilho da Autoridade. Em ambientes de
incerteza e alta carga de informacdo (como as plataformas digitais), o individuo utiliza este
atalho mental para reduzir o esfor¢co cognitivo, o que refor¢a o papel do consultor como o

“curador” da decisao.

Figura 14: Distribuicéo dos respondentes segundo o critério adotado na tomada de decisao.

B Sequir a recomendacao de um especialista

(consultor financeiro, corretor etc.)
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amigos/familiares

Tomar decisbes impulsivas com base em tendéncias
do mercado

Outros motivos (explique)

Nao invisto

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

A predominancia de investidores que seguem orientaces especializadas indica uma
busca por seguranca e redugdo de incerteza. Isso estd ligado ao viés da aversdo a perda
(Kahneman & Tversky, 1979), segundo o qual os individuos preferem evitar o risco de uma
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decisdo errada delegando a responsabilidade a uma autoridade percebida como mais
qualificada.

Diante das respostas abertas “Outros (explique)”, surgiram justificativas variadas tais
como: “Baseado em andlise fundamentalista e alinhamento com objetivos pessoais.”,
“Baseado no cenario macroecondmico do Brasil e na situagdo dos ativos.”. “Com base em
estratégias validadas pela ciéncia.”, “Como nunca investi, mas até tentei esses dias... foi com
base em noticias de pessoas que eu sigo.”

Essas respostas complementam os dados do grafico, mostrando diferentes niveis de
racionalidade e percepcdo de confianca. Algumas destacam o uso de fundamentos técnicos e
andlises cientificas, o que demonstra intengdo racional de decisdo. Outras expressam ceticismo
qguanto a imparcialidade dos intermediarios financeiros, revelando uma forma de viés de
desconfianca institucional. H& ainda mences a influéncia de noticias e opinides de terceiros, 0
que confirma a presenca de heuristicas de disponibilidade e influéncia social.

Os dados apresentados na Figura 15 abaixo indicam que a maioria dos investidores
tende a agir com prudéncia (52, 6%), buscando seguranca e racionalidade nas decisdes. Essa
postura pode estar associada ao Vviés da aversdo a perda, descrito por Kahneman e Tversky
(1979), que faz com que as pessoas temam mais 0 prejuizo do que valorizem o ganho
potencial. O comportamento cauteloso, nesse sentido, € uma forma de evitar a dor emocional

associada a perda financeira.

Figura 15: Distribuicdo dos respondentes quanto ao estilo de tomada de decisdo em investimentos.

BN Tomo decisdes rapidas, sem pensar muito

BN Sou muito cautelosola) e analiso detaihadamente
BN Tomo decisdes equilibradas, com andlise ¢ intuigad
BN Outros

BN N3o invisto

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

O grupo que relatou tomar decisdes equilibradas (41,2%) demonstra um perfil de

investidor que tenta conciliar a analise racional com a intuicdo, comportamento que pode
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refletir o viés de heuristica de representatividade, quando o investidor se baseia em
experiéncias anteriores ou padrdes percebidos no mercado (Tversky & Kahneman, 1974).

Ja os que assumem agir rapidamente podem estar influenciados por viés de excesso de
confianca (overconfidence bias), que leva o investidor a acreditar que possui habilidade
superior para identificar boas oportunidades em pouco tempo (Barber & Odean, 2001). Essa
autoconfianca pode resultar em decisdes precipitadas, com menor anélise de risco.

Diante das respostas abertas “Outros (explique)”, entre os dois participantes que
escolheram a op¢do “outros”, surgiram as respostas: “Sou maluco, mas com algum cuidado.”,
“Invisto em empresas e fundos consolidados e acompanho as noticias dos mesmos.”

Essas respostas reforcam a diversidade de perfis emocionais entre os investidores. O
primeiro caso reflete uma autopercep¢do humorada de risco controlado, enquanto o segundo
demonstra confianca seletiva — o investidor toma decisfes com base em empresas conhecidas
e informag6es acompanhadas regularmente, o que pode se relacionar ao viés de familiaridade,
em que ha preferéncia por ativos ja conhecidos ou populares (Huberman, 2001).

As Figuras 16 e 17 sdo apresentadas as reacdes a alta e queda do mercado, buscam
analisar a manutengdo de ativos em queda e a realiza¢do réapida de lucros. Este padréo € o
classico Efeito Disposi¢do, cunhado por Shefrin e Statman (1985). Os autores demonstram que
investidores t€ém uma predisposi¢do para “vender os vencedores” cedo demais para sentir o
prazer do ganho e “segurar os perdedores” por muito tempo para evitar a dor da perda
realizada.

A Figura 17 no que diz respeito aos periodos de alta do mercado, os nimeros dos
respondentes apresenta em sua maioria (66%), uma atitude de estabilidade e cautela, optando

por ndo alterar significativamente sua carteira em momentos de valorizacéo.

Figura 16: Distribuicdo dos respondentes quanto ao comportamento em periodos de alta do mercado.

Aumentar meus investimentos
Manter meus investimentos do jefto que estao|

Redu2iz meus investimentos

il

Vender os ativos e realizar lucro

Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).
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Por outro lado, o grupo que aumenta seus investimentos (16,5%) pode refletir o
chamado viés de excesso de confianca (overconfidence bias), descrito por Barber e Odean
(2001), em que o investidor acredita ter capacidade superior de prever movimentos futuros do
mercado, levando-o a assumir posi¢des mais arriscadas durante periodos de otimismo.

Ja os 13,4% que vendem para realizar lucro se encaixam no efeito disposicdo
(disposition effect), também apontado por Shefrin e Statman (1985), segundo o qual os
investidores tendem a vender rapidamente ativos que estdo em alta, buscando consolidar
ganhos e, muitas vezes, mantendo investimentos com desempenho inferior. Essa conduta esta
fortemente associada a busca de alivio psicologico e a tentativa de transformar ganhos “no
papel” em ganhos concretos.

Por fim, o pequeno grupo (4,1%) que reduz os investimentos durante a alta pode
apresentar viés de ancoragem, ajustando suas expectativas com base em valores anteriores e
acreditando que o mercado ja atingiu um “pico”, o que os leva a reduzir a exposi¢ao.

No ambito da distribuicdo dos respondentes quanto ao comportamento em periodos de
gueda do mercado (Figura 17) o grafico mostra a postura predominante (45,4%) de
manutencdo estd fortemente relacionada ao efeito disposicdo, descrito por Shefrin e Statman
(1985), indica a tendéncia de o investidor reter ativos em queda acreditando que eles se
recuperardo. Essa atitude pode ser interpretada tanto como paciéncia estratégica quanto como
aversdo a realizar prejuizos, um dos vieses mais discutidos na Teoria da Perspectiva
(Kahneman & Tversky, 1979).

Figura 17: Distribuicdo dos respondentes quanto ao comportamento em periodos de queda do mercado.

Aumentar meus investimentos (comprar na
biasa)

Manter meus investimentos do o que estdo

Vender meus ativos para eviivi mais perdas

Ignorar a QuUeda @ eSPOrar reCUPeracio

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

O grupo que opta por aumentar os investimentos durante as quedas revela confianca
em sua propria capacidade de analise, o que sugere a presenca do viés de excesso de confianca

(Barber & Odean, 2001). Embora essa atitude possa ser vantajosa em estratégias bem
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fundamentadas, também pode levar a subestimar os riscos reais do mercado, especialmente em
periodos de alta volatilidade.

Por outro lado, a pequena parcela que vende ativos para evitar perdas demonstra
claramente o viés de aversdo a perda, pois busca alivio emocional imediato diante de cenarios
negativos, mesmo que isso signifique consolidar prejuizos. J& 0os que optam por ignorar a
queda e esperar a recuperagdo parecem agir sob uma visdo de longo prazo, possivelmente
influenciada por um otimismo moderado e pela compreensdo de que o mercado é ciclico —
comportamento alinhado ao conceito de paciéncia temporal apresentado por Thaler (1999).

Analisando os respondentes quanto a venda de ativos para evitar perdas, o grafico
apresentado na Figura 18 indica que 38,1% dos participantes afirmaram ja ter vendido algum
ativo apenas para evitar uma perda, enquanto 61,9% responderam que ndo. Esse resultado
mostra que uma parcela consideravel dos investidores toma decis6es influenciadas pelo medo
de perdas, o que € um comportamento amplamente explicado pela Teoria da Perspectiva
desenvolvida por Kahneman e Tversky (1979). Segundo os autores, as pessoas tendem a sentir
0 impacto emocional das perdas com mais intensidade do que o prazer proporcionado por
ganhos equivalentes, o que as leva a agir de forma defensiva para evitar prejuizos, mesmo que

isso signifique abrir m&o de oportunidades futuras.

Figura 18: Distribuicdo dos respondentes quanto & venda de ativos para evitar perdas.

 Sim
B Nao

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo prépria (2025).

Esse padrdo comportamental se relaciona diretamente ao viés de aversdo a perda, que
leva o investidor a vender ativos antes do tempo ideal, ndo necessariamente por uma anélise
racional do mercado, mas para reduzir o desconforto psicoldgico associado a incerteza. Por

outro lado, a maioria (61,9%) que declarou ndo vender ativos apenas para evitar perdas pode
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estar demonstrando maior tolerancia ao risco e uma viséo de longo prazo, o que reflete um
comportamento mais racional e alinhado a estratégias fundamentadas.

Ainda assim, mesmo entre aqueles que resistem a venda impulsiva, € possivel que
outros vieses estejam presentes, como o efeito disposicéo, identificado por Shefrin e Statman
(1985), que descreve a tendéncia de manter investimentos perdedores na esperanca de que se
recuperem. Ambos 0s vieses — aversdo a perda e efeito disposi¢do — derivam de uma mesma
matriz emocional: a dificuldade humana em lidar com a incerteza e a dor de ver o patrimonio
diminuir, o que afeta tanto investidores iniciantes quanto experientes.

Portanto, o comportamento observado reforga a importancia de estratégias de educacao
financeira e da atuacdo de consultores independentes, capazes de ajudar o investidor a
reconhecer e mitigar esses impulsos emocionais, favorecendo decisdes mais conscientes e
baseadas em fundamentos, e ndo apenas em reacGes momentaneas.

Ao que se refere & busca de informagdes na tomada de decisdo de investimento, a
Figura 19 mostra que 58,8% dos participantes afirmaram buscar sempre mais informacoes
antes de tomar decisGes de investimento. A disposicdo majoritaria em buscar dados esta
relacionada a tentativa de reduzir a incerteza e o risco percebido, aspectos centrais da Teoria
da Utilidade Esperada e da Teoria da Perspectiva, propostas por Kahneman e Tversky (1979).
A busca ativa por informacdes € um comportamento que tende a mitigar vieses como o viés de
confirmacéo, no qual o investidor tende a procurar apenas dados que reforcam suas crencas
anteriores, e 0 viés de ancoragem, gque leva a fixacdo em um ponto de referéncia inicial (como

um prec¢o ou opinido de analista).

Figura 19: Distribuicdo dos respondentes quanto a busca de informacdes na tomada de decisdo de investimentos.

Sempre

As vezes
Raramente
Nunca

0%

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

No entanto, a presenca de 34% que buscam informacdes apenas ocasionalmente e

7,2% que o fazem raramente revela que ainda existe espaco para aprimoramento N0 processo
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decisorio. Essa postura mais passiva pode estar associada ao viés da disponibilidade, em que o
individuo se baseia em informagfes facilmente acessiveis ou recentes, e também ao viés do
excesso de confianca, que leva o investidor a acreditar que ja domina o assunto e ndo precisa
se aprofundar mais. Ambos os comportamentos reduzem a qualidade da decisdo e aumentam a
eXposicao a riscos desnecessarios.

De modo geral, o grafico mostra que a maioria dos investidores valoriza o
conhecimento e tende a buscar embasamento para suas escolhas, o que é um indicador de
maturidade financeira. Ainda assim, o papel da consultoria financeira independente é essencial
para transformar essa busca por informacdo em decisfes consistentes, evitando que 0 excesso
de dados leve a paralisia ou a interpretacdo enviesada dos fatos.

No que concerne a distribuicdo dos respondentes quanto a percepcéo das flutuacdes do
mercado, a Figura abaixo aponta que 52,6% dos participantes consideram as flutuacdes do
mercado como oportunidades.

A visdo majoritaria que enxerga as flutuagfes como oportunidade esta associada a uma
maior tolerancia ao risco e menor influéncia da aversdo a perda, conceito central da Teoria da
Perspectiva proposta por Kahneman e Tversky (1979). Esses investidores tendem a agir com
base em uma perspectiva de longo prazo, interpretando quedas temporéarias como pontos de
compra, comportamento comumente observado em perfis mais experientes ou racionais. Por
outro lado, o grupo de 15,5% que encara as variagdes como riscos reflete uma postura
influenciada por vieses emocionais, especialmente a aversdo a perda e o viés de negatividade,
no quais eventos negativos sao percebidos com maior intensidade do que os positivos (Rozin
& Royzman, 2001).

Figura 20: Distribuicdo dos respondentes quanto a percepcao das flutuagdes do mercado.

B Oportunidades
! Riscos
B Depende da situacio

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).
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A faixa intermediéria de 32%, que depende da situagdo, revela um comportamento
adaptativo, porém sujeito ao viés de recéncia, ja que decisdes desse grupo podem variar
conforme 0 momento do mercado. Quando o investidor baseia sua percepcdo nas ultimas
flutuacbes — sejam de alta ou de queda —, ele tende a superestimar o impacto dos eventos
recentes e subestimar as tendéncias de longo prazo (Tversky & Kahneman, 1974).

Em sintese, os dados indicam que a maioria dos respondentes demonstra uma Visao
mais madura e estratégica sobre a volatilidade, o que é positivo do ponto de vista
comportamental. No entanto, a presenca de grupos que ainda associam as oscilagdes a risco ou
dependem fortemente do contexto reforca a importancia da educacdo financeira e da
consultoria independente, que ajudam o investidor a compreender que as flutuacdes fazem
parte da dinamica natural do mercado e podem representar oportunidades bem fundamentadas,
desde que amparadas em planejamento e analise técnica.

Com relagdo a Figura 21, pode-se observar a relutancia em vender ativos com prejuizo.
A analise apresenta 48% dos respondentes admitindo relutancia frequente ou ocasional em
vender investimentos que dao prejuizo, enquanto 24% relutam raramente, 12%

frequentemente, 12% nunca, e 4% sempre.

Figura 21: Distribuicdo dos respondentes quanto ao reluto em vender investimentos com prejuizo

Nunca
Raramente

As vezes
Frequentemente
Sempre

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Essa distribuicdo evidencia que a maioria dos investidores apresenta, em algum grau,
resisténcia emocional para realizar perdas, mesmo quando a venda seria racionalmente
recomendada. Essa atitude é explicada por um dos vieses mais classicos da economia
comportamental: o efeito disposicao, descrito por Shefrin e Statman (1985), que demonstra a
tendéncia dos investidores em reter ativos perdedores por mais tempo do que o ideal e vender

prematuramente os ativos que estdo gerando lucro.
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Cabe também destacar a Teoria da Perspectiva (Prospect Theory) de Kahneman e
Tversky (1979). A citagdo central aqui ¢ que “as perdas pesam mais que os ganhos”,
evidenciando que a dor psicoldgica de uma perda €, em média, duas vezes superior ao prazer
de um ganho de mesma magnitude.

Com isso, é possivel perceber que em muitos casos, o0 investidor ndo aceita admitir o
erro de avaliacdo inicial, o que envolve o viés de confirmagdo, pois busca justificativas que
sustentem sua decisdo original, e 0 viés de otimismo, acreditando que o ativo inevitavelmente
voltara a subir. O fato de quase metade dos respondentes admitir que as vezes reluta em
vender indica um comportamento comum entre investidores individuais, especialmente
aqueles com menor experiéncia ou com vinculos emocionais com determinados ativos. Tal
comportamento pode comprometer a rentabilidade de longo prazo e distorcer o gerenciamento
de risco da carteira. Por outro lado, 0s 12% que afirmam nunca relutar em vender demonstram
uma postura mais racional e alinhada & anélise técnica, mostrando maior capacidade de
desapego emocional — caracteristica associada a investidores mais maduros e disciplinados.

Na Figura 22 podemos verificar o Investimento em ativos “na moda” (Efeito Manada),
O gréafico mostra que 64% dos participantes afirmaram reforcar seus investimentos em ativos
que estdo subindo “as vezes”, enquanto 16% o fazem raramente, 16% frequentemente, e 4%
sempre. Essa distribuigdo indica que a maioria dos investidores demonstra uma certa tendéncia
a seguir o comportamento de valorizagdo, mas com moderacdo — preferindo avaliar o
contexto antes de ampliar a exposicdo a ativos em alta. Shiller (2015) denomina este
fendmeno como Exuberancia Irracional. O autor explica que o comportamento de manada é
amplificado por redes sociais e interfaces digitais, criando ciclos de feedback que levam

investidores a ignorar fundamentos técnicos em favor da validacédo social.

Figura 22: Distribuicdo dos respondentes quanto ao reforco de investimentos em ativos.

Nunca
Raramente

As veses
Frequentemente
Sempre

ifnni

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo prépria (2025).
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Esse padrdo de comportamento estd também descrito por Banerjee (1992), segundo
ele, ocorre quando investidores tomam decisdes baseadas nas agOes de outros ou nas
tendéncias observadas no mercado, em vez de fundamentos préprios. Ainda que 64% afirmem
apenas “as vezes” agir assim, o dado revela que o movimento de reforcar posi¢des em
periodos de alta estd presente de forma significativa, o que pode estar ligado a heuristica da
representatividade (Tversky & Kahneman, 1974), pela qual o investidor acredita que um
desempenho passado positivo tende a se repetir no futuro.

Esse costume também pode refletir o viés de recéncia, em que eventos recentes —
como a valorizacdo de um ativo — séo supervalorizados em relacdo a informac6es histéricas
ou estruturais. Quando os precos sobem, o investidor tende a associar esse movimento a
“seguranga” e reforca a posicdo, ignorando a possibilidade de reversdes. Por outro lado, a
parcela de 16% que raramente faz isso e a de 4% que nunca o faz demonstram maior disciplina
e propensdo a decisBes racionais baseadas em analise fundamentalista, evitando se deixar levar
pelo comportamento coletivo do mercado.

De modo geral, o resultado sugere que muitos investidores ainda se deixam
influenciar, mesmo que parcialmente, pelo entusiasmo de curto prazo, o0 que pode resultar em
compras em momentos de pico e posterior arrependimento em quedas subsequentes.

A figura 23 a seguir apresenta a distribuicdo dos respondentes quanto a confianca no
préprio julgamento em ativos. O grafico mostra que 44% dos participantes afirmaram confiar
raramente mais em seu préprio julgamento do que na opinido de especialistas, 36% disseram
qgue isso ocorre as vezes, 12% afirmaram nunca confiar mais em si mesmos, e 8%
frequentemente. Esses dados indicam uma divisdo equilibrada entre confianca pessoal e
dependéncia de orientacdo profissional, revelando que boa parte dos investidores ainda
valoriza o aconselhamento técnico, mas ha uma parcela significativa que tende a tomar

decisdes baseadas em percepcdes proprias.
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Figura 23: Distribuicao dos respondentes quanto a confianga no préprio julgamento em ativos.

W Nunca

N Raramente

E As veses

El Frequentemente
BN Sempre

Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

Esse comportamento estd fortemente relacionado ao viés de excesso de confiancga,
identificado por Barber e Odean (2001), que descreve a tendéncia de individuos
superestimarem suas préprias habilidades e julgamentos, acreditando que possuem
informacgBes ou competéncias superiores as de especialistas. Tal viés é recorrente entre
investidores autdnomos e pode levar a subestimacdo de riscos, aumento da exposi¢do a perdas
e decisfes menos racionais.

Por outro lado, o grupo que raramente ou nunca confia mais em si mesmo reflete uma
postura mais prudente e avessa a esse Viés, 0 que sugere reconhecimento dos limites
individuais e valorizacdo da andlise técnica. Essa relacdo também pode ser interpretada a luz
do conceito de aversdo a ambiguidade (Ellsberg, 1961), que leva o investidor a preferir a
orientacdo de especialistas em contextos de incerteza, evitando assumir responsabilidades por
decisdes cuja probabilidade de sucesso é incerta.

Os 36% que afirmaram agir “as vezes” dessa forma representam um grupo
intermediario que alterna entre autoconfianca e dependéncia técnica, comportamento
influenciado pela heuristica da disponibilidade (Tversky & Kahneman, 1974), onde o
investidor tende a valorizar mais suas proprias experiéncias recentes e resultados anteriores do
que a opinido especializada. Esse equilibrio, embora possa gerar alguma autonomia, também
expde o investidor a instabilidade decisoria, variando conforme o desempenho passado do
mercado.

No que se refere as reacfes emocionais as oscilacdes nos investimentos apresentado no
grafico a seguir, levantou que 48% dos participantes afirmaram sentir ansiedade ou

[P

empolgacdo “as vezes” diante das oscilagdes nos investimentos, enquanto 28% disseram sentir
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raramente, 16% frequentemente, 4% sempre e 4% nunca. Esses resultados demonstram que as
variacOes de mercado despertam respostas emocionais em grande parte dos investidores,
revelando que a componente psicoldgica exerce forte influéncia sobre o comportamento

financeiro, mesmo entre aqueles com alguma experiéncia.

Figura 24: Distribuicdo dos respondentes quanto as reagcfes emocionais as oscilagdes nos investimentos.

M Nunca

BN Raramente

Bl As veses

Il Frequentemente
M Sempre

Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

(1P

A predominancia da resposta “as vezes” indica que, embora muitos consigam manter
certa racionalidade, o emocional ainda interfere no processo decisério. Essa oscilagdo entre
cautela e excitagdo esta ligada a Teoria da Perspectiva de Kahneman e Tversky (1979), que
explica como os individuos reagem de forma desproporcional a ganhos e perdas. Quando 0s
investimentos se valorizam, o investidor sente euforia e tende a superestimar sua capacidade
de prever o mercado, refletindo o viés de excesso de confianca (Barber & Odean, 2001). Por
outro lado, em momentos de queda, a ansiedade se intensifica pela aversao a perda, levando a
tomada de decisbes precipitadas ou a paralisia.

A presenca de 16% que frequentemente se sentem ansiosos ou empolgados reforga a
atuacdo de vieses emocionais como o viés da emocado imediata, em que decisfes sdo tomadas
com base em estados afetivos momenténeos, e 0 viés de recéncia, que leva o investidor a
reagir excessivamente a eventos recentes de alta ou queda (Tversky & Kahneman, 1974). Ja os
4% que afirmam nunca se abalar com oscilagdes indicam um controle emocional mais
elevado, geralmente associado a perfis de investidores com maior experiéncia, horizonte de
longo prazo e compreensao de que a volatilidade faz parte natural do mercado financeiro.

A figura 25 busca apresentar as respostas no que se refere ao arrependimento imediato,
dos 97 respondentes 48% afirmaram se arrepender “raramente” apods investir, 44% disseram

que isso ocorre “as vezes”, e 8% nunca se arrependeram. Esses dados indicam que a maioria
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dos investidores ja experimentou, em algum grau, sentimentos de arrependimento logo ap6s
uma decisdo de investimento, o que reforca o papel das emocgbes poOs-decisorias no

comportamento financeiro.

Figura 25: Distribuicao dos respondentes quanto ao arrependimento imediato ap6s investir.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

Esse tipo de resposta esta diretamente associado ao viés do arrependimento (regret
aversion), conceito desenvolvido por Bell (1982) e Loomes e Sugden (1982), que descreve a
tendéncia de os individuos evitarem decisdes que possam gerar remorso futuro. No contexto
dos investimentos, esse viés faz com que o investidor, apds aplicar, questione sua propria
escolha e superestime a possibilidade de ter cometido um erro, especialmente quando o ativo
apresenta queda logo em seguida.

A prevaléncia de respostas nas categorias “as vezes” e “raramente” mostra que o
arrependimento € um sentimento comum, mas nem sempre dominante — sugerindo que
muitos investidores reconhecem as flutuacbes como parte natural do mercado, ainda que
emocionalmente afetados por elas. Esse comportamento esta intimamente ligado a aversao a
perda, proposta por Kahneman e Tversky (1979), ja que o arrependimento surge mais
fortemente diante de perdas do que de ganhos. Além disso, pode haver influéncia do viés de
hindsight (ou viés retrospectivo), em que o investidor acredita, apds o resultado, que “ja sabia”
que aquilo aconteceria, aumentando o desconforto emocional.

A Figura 26 busca apresentar sobre a percepcdo da contribuigcdo da consultoria para as
decisdes e analisa nas respostas que ha um elevado indice de percep¢do de valor (88%). A
eficacia da consultoria atua como um Nudge (empurrdozinho), conceito de Thaler e Sunstein
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(2008). O consultor funciona como um “arquiteto de escolhas” que reestrutura o ambiente de
deciséo do cliente, ajudando-o a superar a impulsividade do Sistema 1 (intuitivo).

O estudo ainda mostra que 44% dos participantes acreditam que a consultoria
financeira ajuda totalmente a controlar comportamentos emocionais nos investimentos, outros
44% consideram que ela ajuda em parte, e 12% afirmam que ndo faz diferencga. Esse equilibrio
entre as duas primeiras categorias indica que a maioria reconhece a relevancia da consultoria
como suporte racional nas decisdes, mas também revela que ha espaco para aprimorar a

percepcao sobre seu impacto pratico no controle dos vieses comportamentais.

Figura 26: Distribuicdo dos respondentes quanto a percepgao da contribuigdo da consultoria.

s Sim, totalmente
mm Em parte
B Nao faz diferenca

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

E importante salientar que as respostas abertas reforcam essa visio mista. Parte dos
respondentes destaca que “pode auxiliar e trazer mais informagdes de forma racional” e que
“tendo a confiar em quem acredito saber mais do que eu”, reconhecendo a importancia da
figura do consultor como mediador entre emocdo e racionalidade. Essa percepcdo esta
diretamente associada ao papel do “nudge” (empurrdo comportamental) proposto por Thaler e
Sunstein (2008) — a consultoria atua como um mecanismo de orientagdo que ajuda o
investidor a tomar decisbes mais conscientes, mitigando impulsos emocionais e vieses
cognitivos.

Outros, contudo, demonstram ceticismo, afirmando que “tudo tem risco, a consultoria
também estd suscetivel a falhas” e que “depende da consultoria, pois pode ocorrer de ser
tendenciosa ou parte interessada”. Essas observacdes refletem a presenga do viés de confianga
limitada e da heuristica da disponibilidade (Tversky & Kahneman, 1974), que leva o

investidor a generalizar experiéncias negativas ou percep¢des de conflito de interesse. J& 0s
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que afirmam “nunca ter feito consultoria financeira” revelam um desconhecimento pratico
sobre seus beneficios, 0 que se conecta a aversdo a ambiguidade (Ellsberg, 1961), na qual a
falta de familiaridade gera hesitacdo em adotar um servico que parece incerto.

A convergéncia entre o grafico e as respostas qualitativas mostra que a consultoria é
percebida, majoritariamente, como um instrumento de racionalizagio — um apoio que
contribui para o controle emocional e para decisdes mais estruturadas. Esse resultado reforca
evidéncias apontadas por Montier (2002) e Pompian (2012), que defendem que a orientagédo
profissional reduz a influéncia de vieses como o0 excesso de confianca, a aversdo a perda e o
efeito manada, ao introduzir um processo sisteméatico de avaliacdo e rebalanceamento de
carteiras.

De maneira abrangente, as respostas refletem que o investidor reconhece o valor da
consultoria, especialmente como uma ferramenta de apoio psicolégico e técnico diante da
complexidade do mercado financeiro. No entanto, o reconhecimento ainda é parcial, o que
indica a necessidade de maior educacao financeira e comunicagdo transparente sobre o papel
do consultor independente como agente de mitigacdo de vieses e promotor de decisdes
consistentes e racionais.

Analisando a Figura 27 é possivel perceber como a predominancia (34%) da
preocupacdo com 0 risco sugere que muitos investidores ainda reagem emocionalmente a
possibilidade de perdas, priorizando a seguranga psicoldgica em detrimento de ganhos
potenciais. Essa atitude é tipica de perfis conservadores e se conecta também ao viés de
negatividade (Rozin & Royzman, 2001), segundo o qual eventos negativos — como perdas
financeiras anteriores — tém impacto emocional maior e mais duradouro do que ganhos
equivalentes. Por outro lado, o grupo que foca na rentabilidade (24,7%) demonstra uma
postura mais orientada a busca de ganhos, possivelmente associada ao viés de excesso de
confianca (Barber & Odean, 2001), em que o investidor acredita ter capacidade superior de
identificar boas oportunidades.

Os 16,5% que seguem tendéncias de mercado indicam influéncia do efeito manada,
descrito por Banerjee (1992), comportamento no quais decisdes sdo tomadas com base no que
outros investidores estdo fazendo, em vez de em analises préprias. Essa tendéncia €
amplificada pela heuristica da disponibilidade (Tversky & Kahneman, 1974), ja que
informacdes recentes e amplamente divulgadas sobre determinados ativos — especialmente
em redes sociais ou midias financeiras — tornam-se referéncia para decisdes rapidas e, muitas

Vezes, pouco racionais.
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J& 0s 11,3% que se apoiam na recomendacdo de especialistas e 0s 9,3% que priorizam
a seguranca dos produtos demonstram uma tentativa de mitigar vieses emocionalis,
transferindo a responsabilidade da decisdo a fontes consideradas confiaveis. Isso revela o
papel estabilizador da consultoria financeira independente, que atua como mediadora racional
e educativa, ajudando a equilibrar a percep¢do de risco e retorno, e reduzindo a influéncia de

heuristicas intuitivas no processo decisorio.

Figura 27: Distribuicéo dos respondentes segundo os principais fatores que influenciam decisdes de

Rentabilidade do produto

Riscos envolvidos

Recomendacao de especialistas
Tendencias do mercado

Opinido de amigos/familiares
Garantias ou séguranga ds podutos
Outros (explique)

investimentos.
Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

De forma geral, o grafico mostra que, embora exista uma divisdo entre perfis mais
cautelosos e mais oportunistas, o fator emocional ainda exerce forte influéncia sobre o
comportamento de investimento. O equilibrio entre a busca por seguranca e a busca por
rentabilidade depende, em grande parte, da educacédo financeira e do acompanhamento técnico
que auxilie o investidor a reconhecer seus préprios vieses e alinhar suas escolhas a uma
estratégia coerente com seus objetivos de longo prazo.

Na figura 28 no que se refere a autopercepcdo de nivel de informacgdo sobre
investimentos. O grafico expde que 60% dos participantes se consideram “mais ou menos”
informados sobre investimentos, enquanto 20% afirmam estar bem informados e outros 20%
reconhecem nédo possuir conhecimento suficiente. Esse resultado indica que a maioria dos
investidores possui um nivel intermediario de compreensdo financeira, 0 que 0s coloca em
uma posicao vulneravel a influéncia de vieses cognitivos e emocionais — justamente o tipo de
publico que mais se beneficia do suporte de consultorias financeiras independentes em
plataformas digitais.
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Figura 28: Distribuicéo dos respondentes quanto a autopercepcéao de nivel de informagéo sobre investimentos.

mm Sim
mm Mais ou menos
mm Nao

Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

A percepgdo de conhecimento parcial sugere que muitos investidores tém acesso a
informacdo, mas enfrentam dificuldades para interpreta-la e aplica-la corretamente em suas
decisbes. Esse fendmeno é coerente com o Vviés de excesso de confianca descrito por Barber e
Odean (2001), segundo o qual individuos com algum conhecimento, mas sem dominio
técnico, tendem a superestimar suas habilidades, tomando decisdes baseadas em intuicdo ou
experiéncias limitadas. Por outro lado, o grupo que se declara desinformado estd mais
suscetivel a heuristicas como a da ancoragem e a da disponibilidade (Tversky & Kahneman,
1974), confiando excessivamente em dados recentes, opinides de terceiros ou informacdes
facilmente acessiveis, como noticias de redes sociais.

Os dados obtidos na Figura 29 aponta que 72% dos participantes afirmaram nunca ter
feito curso ou recebido educagédo formal em finangas pessoais, enquanto 28% disseram ja ter
realizado algum curso online, e nenhum indicou formacdo académica na area. Esses dados
evidenciam uma lacuna consideravel no preparo técnico da maioria dos investidores pessoa
fisica, 0 que contribui para decises mais intuitivas e emocionalmente influenciadas.

Cabe salientar que a auséncia de educacdo financeira formal estd diretamente ligada a
adocdo de atalhos cognitivos, como as heuristicas de disponibilidade e representatividade
descritas por Tversky e Kahneman (1974) — mecanismos mentais que levam o individuo a
basear suas escolhas em informacgdes recentes ou em padrdes aparentes, ainda que sem

fundamentos concretos.
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Figura 29: Distribuicdo dos respondentes quanto a realizacdo de educacédo formal em financgas pessoais.

mm Sim - online
Sim - academica
mm Nao

Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

Essa caréncia de formacdo amplia a exposicdo a vieses como o efeito manada
(Banerjee, 1992) e o viés de ancoragem, em que decisdes sdo tomadas com base em
comportamentos coletivos ou em pontos de referéncia arbitrarios, muitas vezes reforcados pela
midia e pelas redes sociais. Diante desse cenario, observa-se que o baixo nivel de educacéo
financeira torna o investidor mais suscetivel as emogdes e menos preparado para lidar com a
volatilidade e o risco de forma racional.

As plataformas digitais de consultoria e investimento, por sua vez, representam uma
inovacdo tecnoldgica com potencial para reduzir esses vieses, ao oferecer acesso a
informacdes, simulagdes e ferramentas de apoio a decisdo. Contudo, é importante destacar que
esse potencial nem sempre se concretiza na pratica. Dependendo da forma como séo
estruturadas — especialmente quando priorizam algoritmos de engajamento, estimulos de
curto prazo ou interesses comerciais — essas plataformas podem, na verdade, reforcar
comportamentos impulsivos e o viés de confirmacao, levando o investidor a acreditar que suas
percepgdes sdo corretas apenas porque o sistema valida suas preferéncias.

Por essa razdo, o papel da consultoria financeira independente € essencial como
instdncia complementar e critica a essas tecnologias. Enquanto as plataformas podem servir
como instrumentos de democratizacdo da informacdo, a consultoria humana e imparcial é o
que garante interpretacdo técnica, personalizagdo estratégica e controle emocional, prevenindo
gue o investidor se torne refém dos préprios vieses ou de modelos algoritmicos enviesados.
Assim, 0 uso combinado da inovacgdo tecnolgica com o acompanhamento profissional pode
de fato mitigar distor¢cdes cognitivas e promover decisfes mais conscientes, desde que exista

transparéncia, supervisao e independéncia no processo.
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Em se tratando da intencdo de contratar consultoria financeira independente, a Figura
30 evidencia que 72% dos respondentes afirmaram que contratariam para tomar decisoes
melhores, enquanto 20% disseram “talvez” e 8% afirmaram que ndo contratariam. Esse
resultado demonstra uma percepcdo amplamente positiva sobre o papel da consultoria
independente como instrumento de apoio racional ao processo decisorio, especialmente em um
ambiente financeiro caracterizado por excesso de informacao e alta carga emocional.

A predominéancia das respostas favoraveis sugere que os investidores reconhecem suas
proprias limitagdes cognitivas e emocionais — um indicio de viés de excesso de confianca
moderado (Kahneman & Riepe, 1998), no qual o individuo admite precisar de apoio para
compensar falhas de julgamento. Esse reconhecimento é um passo importante, pois indica
consciéncia metacognitiva sobre os préprios vieses, como o Vviés de otimismo, o efeito

disposicdo e a aversdo a perda, amplamente documentados em estudos de financas

comportamentais.

Figura 30: Distribuicdo dos respondentes quanto a intencdo de contratar consultoria financeira independente.

- Sim

= level
== Nao

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo prépria (2025).

Contudo, esse dado também expbde uma dependéncia latente de mediacdo profissional.
Em um cenario em que plataformas digitais oferecem recomendag¢bes automatizadas e
contetdos de finangas pessoais, ha o risco de que a figura do “consultor digital” substitua o
julgamento critico — o0 que pode perpetuar erros se a plataforma for enviesada,
comercialmente direcionada ou desprovida de acompanhamento humano. Assim, a consultoria
financeira independente se mostra ndo apenas um servico de aconselhamento, mas um
mecanismo de regulacdo cognitiva, capaz de contextualizar as decisdes e reinterpretar dados
apresentados por algoritmos sob uma 6tica imparcial.
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Portanto, o resultado reforca a tese central da pesquisa: a consultoria financeira
independente, quando apoiada, mas ndo substituida por tecnologia, representa uma inovagao
essencial para mitigar vieses comportamentais. Entretanto, seu papel precisa ser entendido
como complementar as plataformas digitais, e ndo como substituto — pois somente a presenca
de uma anélise humana independente é capaz de contrabalancar os incentivos e vieses

algoritmicos embutidos nos sistemas digitais.

4.4 Vieses Cognitivos identificados

A figura 31 aponta para os vieses que o investidor percebe em si mesmo, diante das
respostas recolhidas, destaca o Viés de Confirmacdo (46,4%) onde esses participantes
acreditam ja ter tomado decisdes de investimento influenciadas pelo viés de confirmacéo,

seguido por 27,8% que identificaram o viés de aversao a perda.

Figura 31: Distribuicdo dos respondentes segundo vieses comportamentais percebidos na tomada de decisdo.
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Nenhum desses

14 (14.4%)

Viés de representativiada
18 (18.6%)

Heuristica da disponibligad
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Excesso de conflang 12 (12.4%)

Vieass compritamuntais

27 (27.8%)

Avers3o & perd

Viés de confirnacac

45 (46.4%)
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Namero de respondentes.

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Outros vieses também aparecem de forma relevante: ancoragem (18,6%), heuristica da
disponibilidade (18,6%), viés de representatividade (14,4%) e excesso de confianca (12,4%).
Apenas 8,2% afirmaram néo se identificar com nenhum desses comportamentos.

Diante dos resultados pode-se citar Nickerson (1998) onde destaca que no Viés de
Confirmacdo, o individuo busca apenas evidéncias que suportem suas crengas prévias. O
reconhecimento deste viés pelo investidor justifica a necessidade de uma consultoria
independente que oferega o “contraditorio” necessario.

Essa distribuicdo indica também que a maioria dos investidores reconhece a presenca

de vieses cognitivos em suas decisdes, o que confirma a influéncia de fatores psicolégicos e
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emocionais no processo de investimento — algo amplamente documentado na literatura de
finangas comportamentais (KAHNEMAN, 2012; THALER, 2015).

Cabe salientar que viés de confirmacgéo aparece como o0 mais recorrente, demonstrando
que muitos investidores tendem a buscar informacgdes que reforcem suas crencas previas e
ignorem dados contrarios. Esse comportamento pode levar a manutencdo de estratégias
ineficazes ou a resisténcia em ajustar a carteira diante de novos cenarios, reduzindo o
aprendizado e a racionalidade das decisdes.

A aversdo a perda, o segundo viés mais citado, reforca a tendéncia emocional de evitar
prejuizos, mesmo quando isso implica renunciar a oportunidades de ganho — fenémeno
descrito por Kahneman e Tversky (1979) como a assimetria entre o prazer de ganhar e a dor de
perder. Ja os vieses de ancoragem e disponibilidade revelam que parte dos investidores ainda
se baseia em informacdes recentes, referéncias passadas ou experiéncias pessoais para decidir,
sem uma anélise profunda dos fundamentos do ativo.

Esses resultados evidenciam a importancia do papel da consultoria financeira
independente como mediadora racional entre o investidor e seus proprios vieses. Plataformas
digitais e consultores humanos, quando atuam de forma integrada e ética, podem oferecer
feedbacks objetivos, reeducar comportamentos e orientar decisdes baseadas em dados e nédo
em emocdes. Contudo, é essencial destacar que as plataformas digitais, isoladamente, ndo
garantem a mitigacdo desses vieses — elas precisam estar associadas a um acompanhamento
humano qualificado, capaz de interpretar e orientar o investidor diante de suas proprias
distorcdes cognitivas.

Segundo a base utilizada na tomada de decisdo em investimentos (Figura 32) é
indicado que 51,5% dos participantes afirmam ja ter tomado decisdes de investimento com
base em recomendacdes de pessoas proximas, enquanto 25,8% dizem ter se guiado por dados
e anélises de mercado, 18,6% reconhecem influéncia de emocBGes como medo ou ganancia, e
apenas 4,1% relatam ndo se enquadrar em nenhuma dessas situagoes.

Essa distribuicdo aponta que o componente social e emocional ainda exerce forte
influéncia nas decisdes dos investidores. O fato de mais da metade basear suas escolhas em
recomendacdes de terceiros revela a presenga do viés de representatividade e do efeito
manada, em que o investidor segue comportamentos de pessoas proximas acreditando que
suas decisdes refletem conhecimento ou sucesso prévio (BARBERIS; THALER, 2003). Além
disso, a parcela que admite agir sob emocdes reflete vieses como aversao a perda e excesso de
confianca, ligados ao medo de errar ou ao otimismo exagerado em momentos de alta do
mercado (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).
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J& os 25,8% que afirmam se basear em dados e andlises objetivas demonstram um
perfil mais racional, possivelmente mais consciente dos proprios vieses e alinhado as praticas
de tomada de decisdes fundamentadas. Contudo, o fato de esse grupo ser minoritario reforca a
importancia da educacdo financeira e da consultoria independente como mecanismos para

desenvolver pensamento critico e reduzir distor¢des cognitivas.

Figura 32: Distribuicéo dos respondentes segundo a base utilizada na tomada de decisdo em investimentos.

N Sentimentos ou emocaos (medo ou gandng|
B Recomendacao de alguem préxcivo
BN Dados Objetvoe e andlise de mercado
W Nenhuma dessas opgdos

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Nesse contexto, as plataformas digitais tém um papel ambiguo: por um lado, facilitam
0 acesso a informacdo, mas, por outro, podem reforcar vieses, especialmente quando o
investidor é exposto a recomendacdes algoritmicas que estimulam decisdes impulsivas
(THALER, 2015). Assim, o acompanhamento por um consultor financeiro independente é
essencial para interpretar dados de forma imparcial, filtrar ruidos informacionais e orientar
escolhas baseadas em objetivos individuais — ndo apenas em emogdes ou pressoes externas.

Sobre a flexibilidade para alterar estratégias de investimento (Figura 33) € evidenciado
que 58,8% dos participantes afirmam sentirem-se confortaveis em mudar sua estratégia de
investimento quando as condi¢cBes do mercado indicam ser necessario, enquanto 21,6%
mudam, mas com receio de cometer erros, 15,5% preferem ndo mudar por medo de decisdes

erradas, e apenas 4,1% mantém sua estratégia mesmo diante de mudancas no mercado.
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Figura 33: Distribuicao dos respondentes quanto a flexibilidade para alterar estratégias de investimento.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Esses resultados sugere uma divisdo entre o comportamento racional e o
comportamento emocional dos investidores. O grupo majoritario demonstra flexibilidade e
disposicao para ajustar suas decisdes de acordo com o cenario econdmico, o0 que indica uma
postura mais consciente e adaptativa. Ja os demais revelam tracos de vieses comportamentais,
principalmente o viés da aversdo a perda (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979), que faz o
investidor evitar mudancas por medo de errar ou de perder parte do capital, mesmo que o
contexto indigue a necessidade de revisdo da estratégia.

A parcela que admite mudar, mas com receio, esboga uma transicdo entre
comportamento emocional e racional, em que o investidor reconhece a importancia da
adaptacdo, mas ainda sofre influéncia do medo e da inseguranca — sentimentos tipicos de
mercados volateis (THALER, 2015). Esse tipo de hesitacdo também pode estar relacionado ao
viés de status quo, no qual as pessoas preferem manter o estado atual para evitar o desconforto
da incerteza (SAMUELSON; ZECKHAUSER, 1988).

Esses dados reforcam a relevancia da consultoria financeira independente e de
plataformas digitais educativas como instrumentos para reduzir a influéncia das emocdes nas
decisbes. No entanto, é importante destacar que as plataformas, quando mal estruturadas ou
enviesadas, também podem reforcar comportamentos de inércia por meio de excesso de
informagdes ou recomendacBes automaticas que reduzem a autonomia do investidor. Assim, o
acompanhamento humano qualificado torna-se essencial para orientar decisdes alinhadas ao

perfil e aos objetivos individuais, equilibrando racionalidade e confianca.

4.5 Comportamento Financeiro e Gestéo de Investimentos
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No que concerne a revisdo periddica dos investimentos a Figura 34 destaca que 46,4%
dos participantes declaram revisar seus investimentos mensalmente, 14,4% fazem isso
trimestralmente, 9,3% anualmente, enquanto 22,7% declaram ndo revisar com regularidade e
uma pequena parcela (7,2%) informou ndo possuir investimentos.

A predominancia de investidores que acompanham seus aportes de forma mensal
indica uma postura mais ativa e consciente, 0 que sugere certo grau de engajamento e interesse
na gestdo do proprio portfélio. Essa pratica tende a reduzir vieses como o da inércia e do
excesso de confianca, jA que revisdes periodicas permitem reavaliar a coeréncia entre o

desempenho dos ativos e os objetivos financeiros (SHEFRIN, 2000).

Figura 34: Distribuicdo dos respondentes quanto a revisdo periddica dos investimentos.

-l Sim, mensalmente
B Sim, trimestralmente
N Sim, anualmente
EER Nio costumo revisar

BN Nio possuo investimentos

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Entretanto, o grupo que n&o revisa periodicamente ou o faz apenas anualmente pode
estar mais suscetivel a vieses comportamentais de procrastinacdo e de otimismo excessivo,
acreditando que o0s investimentos se manterdo estaveis sem acompanhamento. Esse
comportamento se relaciona ao viés de status quo, que leva o individuo a manter uma
estratégia mesmo diante de mudancas no mercado, e ao viés da disponibilidade, em que
decisbes sdo baseadas em memdrias recentes em vez de dados consistentes (SAMUELSON;
ZECKHAUSER, 1988; TVERSKY; KAHNEMAN, 1974).

A anélise também reforca a relevancia da consultoria financeira independente como
apoio técnico e educacional nesse processo. Um acompanhamento profissional pode incentivar
0 hébito de revisdo estruturada, ajudando o investidor a interpretar resultados e ajustar
estratégias de maneira racional. Contudo, vale lembrar que as plataformas digitais, embora
facilitem o monitoramento de carteiras, podem induzir reacdes impulsivas, caso apresentem

informacdes com vies de curto prazo ou estimulem decisdes baseadas em comparacdes de
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desempenho momentaneo. Assim, a combinagdo entre tecnologia e orientacdo humana surge
como um modelo mais eficaz para promover disciplina e mitigagdo de vieses cognitivos.

Relativamente a pratica de rebalanceamento da carteira de investimentos (Figura 35), o
gréfico revela que 45,4% dos respondentes afirmam rebalancear a carteira apenas quando
percebem mudancas, enquanto 21,6% realizam o rebalanceamento de forma constante, 11,3%
nunca o fazem, 7,2% ndo sabem o que significa esse processo e 14,4% ndo possuem carteira
de investimentos.

Cabe destacar que esses resultados sugerem que uma parcela relevante dos
investidores ainda adota uma postura reativa, ajustando seus portfélios apenas apos perceber
variacBes significativas ou sinais de alerta no mercado. Essa conduta estd frequentemente
associada ao viés de atraso na reacdo (delay bias) e a ilusdo de controle, quando o investidor
acredita que consegue prever o momento ideal de agir, mesmo sem base analitica sélida
(SHEFRIN, 2000).

Figura 35: Distribuicéo dos respondentes quanto a pratica de rebalanceamento da carteira de investimentos.

mm Sim, sempre

BN As vezes, quando percebo que algo mudou|
R Nao, nunca rebalanceio

BN Nio sel 0 que significa rebalanceamento

NAO possuo carteira de investimentos

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

O grupo que realiza o rebalanceamento de forma sistematica (21,6%) demonstra um
comportamento mais racional e estratégico, ajustando alocagdes de forma preventiva e ndo
apenas corretiva. Ja 0s que ndo realizam ou desconhecem o conceito revelam lacunas de
educacdo financeira e maior exposicdo a vieses como status quo (tendéncia a inércia) e
aversdo a perda, evitando movimentagcfes por medo de errar ou realizar prejuizos temporarios
(KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

Esses achados reforcam a relevancia da consultoria financeira independente como
ferramenta de orientacdo técnica e comportamental. O acompanhamento profissional pode
ajudar o investidor a entender quando e por que rebalancear sua carteira, garantindo decisdes
coerentes com seu perfil de risco e objetivos de longo prazo. As plataformas digitais, embora

oferecam recursos automatizados de monitoramento, nem sempre substituem o julgamento
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humano, podendo inclusive reforcar vieses quando exibem métricas de curto prazo ou
estimulos de alta frequéncia que incentivam ag¢6es impulsivas (THALER, 2015).

Portanto, o equilibrio entre tecnologia e consultoria humana continua sendo o caminho
mais eficaz para mitigar vieses comportamentais, promover disciplina e melhorar a

performance de investimentos no ambiente digital.

4.6 Analise dos Dados — perspectiva dos consultores

A Figura 36 evidencia que 50% dos consultores financeiros independentes
entrevistados possuem entre 31 e 40 anos, enquanto 35,7% estdo na faixa entre 41 e 50 anos e
14,3% entre 26 e 30 anos. N&o houve participantes com idade inferior a 25 anos ou superior a
50 anos, o que demonstra uma concentragdo da amostra em profissionais adultos com

maturidade técnica e experiéncia consolidada no mercado financeiro.

Figura 36: Distribuicdo dos respondentes segundo a faixa etéria.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Esse dado é relevante sob a perspectiva comportamental, pois a literatura em Financas
Comportamentais Aplicadas a Consultoria (Pompian, 2012; Statman, 2019) indica que a
maturidade etéria tende a correlacionar-se com maior percep¢do dos vieses cognitivos e maior
capacidade de autorregulacdo emocional no atendimento ao cliente. Consultores mais
experientes sdo capazes de identificar padrdes de comportamento irracional — como o viés de
confirmacgdo, o excesso de confianca e a aversdo a perda — com maior precisdo e empatia,
transformando tais percepgdes em estratégias de orientagdo personalizadas.

A andlise da Figura 37 abaixo, revela que a maioria dos consultores (50%) possui entre

um e trés anos de carreira. Os profissionais com menos de um ano e aqueles com mais de
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cinco anos representam, cada um, 21,4% da amostra, restando apenas 7,1% no intervalo de
trés a cinco anos de atuagéo.

Figura 37: Distribuicdo dos respondentes segundo o tempo de atuagdo como consultor financeiro independente.

. Menos de 1 ano

Entre 1 e 3 anos
mm Entre 3 e 5 anos
. Acima de 5 anos

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Esse perfil revela um setor em processo de expansdo e consolidacdo no Brasil,
marcado pela entrada recente de novos profissionais e pela coexisténcia de um grupo reduzido,
porém experiente, que acumula historico anterior em instituicbes financeiras tradicionais.
Segundo Gennaioli, Shleifer e Vishny (2015), a figura do consultor independente surge
justamente como resposta a necessidade de reduzir o conflito de interesses presente em
modelos bancarios, o que atrai profissionais em busca de maior autonomia e alinhamento ético
com os clientes.

O fato de metade dos respondentes ter entre 1 e 3 anos de atuacdo indica uma fase de
amadurecimento técnico e comportamental, em que 0 consultor comeca a desenvolver
repertorio para identificar e mitigar vieses cognitivos dos investidores, como o viés de
confirmacdo, a aversdo a perda e o excesso de confianca (Kahneman & Tversky, 1979;
Pompian, 2012).

Ja os profissionais com mais de 5 anos representam um nucleo consolidado de
expertise, cujo tempo de atuacdo permite compreender os vieses ndo apenas de forma
conceitual, mas também empirica, observando-os em diferentes contextos de mercado. Estes
tendem a aplicar metodologias estruturadas, combinando anéalise técnica, educacéo financeira
e comportamento do cliente — elementos fundamentais para promover decisfes mais
racionais e sustentaveis.

Dessa forma, o grafico sugere que a consultoria independente no Brasil esta em
amadurecimento, com profissionais relativamente jovens, mas em crescente especializacao e

sensibilidade para aspectos psicologicos do investidor. Essa combinacdo de renovacao e
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experiéncia tende a fortalecer o papel do consultor como agente de mitigacdo dos vieses

comportamentais e de disseminagdo de racionalidade financeira no pais.

Os dados da Figura 38 revelam uma diversidade nas acreditaces dos consultores
financeiros independentes. A maioria (57,1%) possui registos em outras entidades ou
certificacOes, enquanto 28,6% detém dupla certificacdio (CVM e ANBIMA). Notavelmente,
14,3% estdo registados exclusivamente na ANBIMA, nédo se verificando qualquer caso de

registo exclusivo na CVM.

Figura 38: Distribuicdo dos respondentes quanto ao registro profissional ativo.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Esse resultado evidencia um cenario de pluralidade e, ao mesmo tempo, de
fragmentacédo regulatoria na profissdo. A auséncia de registros exclusivos na CVM — 06rgéo
que regula a atuacdo dos consultores de valores mobiliarios no Brasil (CVM, 2022) — pode
refletir tanto a confusdo normativa existente entre as figuras do “assessor de investimentos” e
do “consultor de valores mobiliarios” (regulado pela CVM) quanto a diversificagdo de
modelos de negdcio dentro da consultoria financeira independente.

Segundo Tavares e Pinheiro (2023), essa sobreposicdo de certificacbes € um reflexo da
transicdo do mercado, no qual profissionais buscam atender diferentes perfis de clientes
(varejo e alta renda) e atuar de modo hibrido, combinando planejamento financeiro pessoal,
assessoria de investimentos e educagéo financeira.

Do ponto de vista comportamental, esse dado também é relevante: profissionais com
multiplas certificacGes tendem a adotar uma abordagem mais holistica e menos enviesada na
orientacdo de clientes, uma vez que tém contato com diferentes metodologias e culturas de
gestdo de risco. Em contrapartida, a auséncia de uniformidade regulatéria pode gerar
assimetrias na qualidade da consultoria comportamental, especialmente em contextos de

tomada de decisdo sob presséo.
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Portanto, o gréfico indica que o segmento de consultoria independente no Brasil ainda
busca maior consolidagdo normativa e institucional, o que impacta diretamente a consisténcia
das estratégias de mitigacdo de vieses comportamentais e a percepcao de credibilidade do

consultor perante o investidor.

Os dados apresentados na Figura 39 revelam uma concentracdo de atendimento no
segmento de entrada: metade dos consultores (50%) foca-se em investidores iniciantes. O
segmento intermediario abrange 42,9% dos profissionais, enquanto uma parcela reduzida
(7,1%) dedica-se a clientes qualificados. Notavelmente, ndo foram registados casos de

atendimento maioritario a investidores de perfil avancado.

Figura 39: Distribuicdo quanto ao perfil predominante de seus clientes.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Esses dados revelam que o publico atendido por consultores financeiros independentes
¢ formado, em sua maioria, por investidores em estagios iniciais de desenvolvimento
financeiro, o que reforca o papel educacional e comportamental desses profissionais. De
acordo com Kahneman (2011) e Pompian (2012), investidores iniciantes tendem a apresentar
maior suscetibilidade a vieses cognitivos, como avaliacdo heuristica, ancoragem, efeito
manada e aversdo a perda, por possuirem menor repertdrio técnico e emocional diante das
flutuacGes do mercado.

A forte presenca de clientes iniciantes e intermediarios também sugere que a
consultoria independente tem se consolidado como uma porta de entrada para a educagéo
financeira personalizada, atuando como instrumento de incluséo e amadurecimento financeiro.
Ao contrario de instituicGes bancarias, que operam com recomendagdes padronizadas, o

consultor independente oferece planejamento individualizado, o que facilita a identificagdo de
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distor¢des comportamentais e a promocédo de estratégias de autocontrole (como definigdo de

metas, rebalanceamentos periddicos e diversificacdo racional).

4.7 Comportamento do investidor — percepcdo dos consultores

A Figura 40 ilustra a frequéncia com que os consultores financeiros independentes
identificam o viés de excesso de confianca (overconfidence) nos seus clientes, utilizando uma
escala de 1 (raro) a 5 (muito frequente). A andlise revela uma tendéncia de ocorréncia
moderada, com 42,9% dos inquiridos a atribuir a nota 3. As percep¢des extremas sao0 menos
expressivas: enquanto 14,3% indicam uma incidéncia minima (nota 1), nenhum profissional
classificou o viés como altamente recorrente (nota 5). As avaliacdes intermédias (notas 2 e 4)

apresentam uma distribuicéo idéntica de 21,4% cada.

Figura 40: Distribuicdo das respostas quanto ao viés de excesso de confianga.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Esses dados sugerem que, embora 0 excesso de confianga seja um comportamento
presente, ele ndo é percebido como dominante entre os investidores brasileiros atendidos por
consultores independentes. Tal resultado pode estar associado ao perfil majoritario de clientes
iniciantes e intermediarios (Figura 5), que tendem a demonstrar mais inseguranca do que
autoconfianga exagerada nas decisoes financeiras.

De acordo com Barber e Odean (2001) e Pompian (2012), o viés de overconfidence é
mais comum entre investidores com algum nivel de experiéncia prévia e resultados
pontualmente positivos, levando-os a superestimar sua capacidade de prever movimentos de

mercado. O fato de apenas uma minoria dos consultores identificar esse viés em alta
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frequéncia sugere que o publico atendido ainda estd em fase de aprendizado e dependéncia
técnica, confiando fortemente nas orientagdes do profissional.

Os dados da Figura 41 revelam que a aversao a perda é o viés mais percetivel entre os
consultores financeiros independentes. A analise demonstra uma elevada recorréncia deste
comportamento, uma vez que 64,3% dos respondentes atribuiram pontuacGes elevadas a sua
frequéncia (42,9% com nota 4 e 21,4% com nota maxima). Em contrapartida, apenas 7,1% dos
profissionais consideram este fendmeno pouco frequente (nota 1), enquanto 28,6% avaliaram

a sua incidéncia como moderada.

Figura 41: Distribuicdo das respostas quanto ao viés de aversdo a perda.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Esses resultados evidenciam que a aversdo a perda € o viés mais dominante percebido
pelos consultores na pratica de atendimento a investidores pessoas fisicas. Esse achado esta
em consonancia com a literatura seminal de Kahneman e Tversky (1979), que demonstra que
as perdas financeiras tendem a provocar um impacto psicologico duas vezes mais intenso do
que o prazer gerado por ganhos equivalentes. No contexto brasileiro, essa sensibilidade é
potencializada pela volatilidade do mercado e pela baixa educacéo financeira, levando muitos
investidores a reagGes emocionais como panico, arrependimento e vendas precipitadas de
ativos.

Os consultores relatam que, durante periodos de instabilidade econdmica, é comum
que os clientes evitem realizar aportes adicionais ou até mesmo resgatem posi¢des por medo
de novas perdas — comportamento que compromete o planejamento de longo prazo. Esse
padrédo reflete uma mentalidade de curto prazo, tipica de investidores iniciantes e reforca a

importancia da educagdo comportamental continua promovida pela consultoria independente.
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A Figura 42 a seguir, apresenta a percepgédo de consultores financeiros independentes
sobre a recorréncia do “efeito manada” — um fendmeno comportamental em que 0s
investidores replicam as acdes do coletivo, frequentemente negligenciando fundamentos
técnicos ou andlises individuais. A avaliacdo foi realizada numa escala de 1 (raro) a 5 (muito
frequente).

O viés é amplamente reconhecido pela classe profissional, com 78,6% dos consultores
a classificarem a sua ocorréncia nos niveis mais elevados (notas 4 e 5). Metade dos
respondentes (50%) atribuiu a nota 4, enquanto 28,6% indicaram o nivel maximo de
frequéncia (nota 5). Estes nimeros evidenciam que, na pratica do mercado, a presséo social e
0 instinto de imitacdo sdo fatores dominantes. Apenas uma fragéo residual (7,1%) considera
este comportamento pouco frequente (nota 2). Notavelmente, nenhum consultor (0%) indicou
a nota minima, o que reforca a ubiquidade deste viés no ambiente de investimentos.

A auséncia de respostas no nivel 1 e a forte concentragdo nos niveis superiores
sugerem que o efeito manada ndo é apenas uma teoria, mas uma variavel critica e constante no
processo de decisdo dos investidores. Para o consultor financeiro, este cenario sublinha a
necessidade de estratégias de mitigacdo emocional, visando proteger o patriménio dos clientes

contra decisfes impulsivas baseadas no movimento da massa.

Figura 42: Distribuicdo das respostas quanto ao viés de efeito manada.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

A elevada incidéncia do efeito manada (78,6% nos niveis 4 e 5) corrobora a literatura
de Shiller (2000) e Banerjee (1992): perante a incerteza, investidores mimetizam o coletivo em
busca de validagdo. Em mercados com alta assimetria de informag&o, como o brasileiro, este
fenomeno ¢ exponenciado pela influéncia de redes sociais € “modismos”, comprometendo o

planejamento estruturado em favor de impulsos de compra ou vendas em panico.
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Conforme Pompian (2012) e Thaler (2016), o papel do consultor transcende a técnica,
atuando como um regulador emocional. Ao utilizar a anélise fundamentalista e a educacgao
financeira, o profissional interrompe o contagio irracional e restaura a autonomia decisoéria do
cliente. Em suma, os dados confirmam que o efeito manada é um dos desafios mais
persistentes da consultoria, exigindo uma abordagem pedagdgica para garantir a disciplina e o
pensamento critico do investidor.

A Figura 43 confirma a presenca da ancoragem: 92,9% dos consultores identificam a
sua recorréncia (notas 3 a 5), com maior concentracdo no nivel moderado (42,9%). Conforme
Tversky e Kahneman (1974), este vies leva o investidor a fixar-se em referéncias iniciais —

como o preco de compra ou metas de rentabilidade — negligenciando fatos novos.

Figura 43: Distribuigdo das respostas quanto ao viés de ancoragem.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

A resisténcia em vender ativos em queda até que “recuperem o valor pago”
exemplifica este entrave a gestdo eficiente de portfélio. Para mitigar este comportamento,
Pompian (2012) e Shefrin (2007) defendem a substituicdo de “4ncoras emocionais” por
métricas objetivas e reeducacdo financeira. A predominéncia de respostas intermediérias
sugere que, embora estrutural, este viés € manejavel através do acompanhamento profissional

continuo, que restaura a racionalidade técnica sobre as referéncias cognitivas obsoletas.

J& a Figura 44 a seguir evidencia que o viés de confirmagdo € uma barreira cognitiva
critica, com 57,1% dos consultores a classificarem a sua ocorréncia como altamente frequente
(notas 4 e 5). Segundo Nickerson (1998) e Kahneman (2011), este fenomeno reflete a procura
seletiva por informagGes que validem crencas prévias, ignorando dados contraditérios para

evitar a dissonancia cognitiva.
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Figura 44: Distribuicao das respostas quanto ao viés de confirmacgéo.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

sempre sobe”, frequentemente alimentados por bolhas de informacdo em redes sociais
(Barberis e Thaler, 2003). Esta resisténcia a evidéncias técnicas compromete a agilidade
necessaria para rebalancear portfélios.

Embora ausente no nivel minimo (nota 1), existe uma dispersdo relevante,
com 28,6% dos profissionais a identificarem uma frequéncia menor (nota 2), sugerindo que a
intensidade deste viés pode variar consoante a maturidade ou o perfil de risco do cliente.

Conforme Pompian (2012), mitigar este viés exige que o consultor atue como um
“arquiteto da decis@ao”. Em vez de apenas refutar crengas, o profissional deve apresentar
cenarios comparativos e dados quantitativos que incentivem a autonomia reflexiva. Em suma,
a atuacdo pedagdgica é o antidoto essencial para transformar convic¢des impulsivas em

decisdes fundamentadas e resilientes.

A Figura 45 a seguir apresenta um resultado contundente: 92,9% dos consultores
observam mudangas significativas no comportamento dos seus clientes ap6s o inicio do
acompanhamento. Este dado valida a consultoria independente como um mecanismo eficaz de
mitigacdo de vieses, transformando a impulsividade reativa em decisdes deliberadas e
racionais.

No que se refere & consciéncia cognitiva, a mudanca ndo é imediata, mas sim uma
“jornada pedagogica”. Conforme relatos qualitativos, a evolugdo consolida-se a partir da
terceira sessdo, quando o cliente passa a reconhecer as suas proprias falhas cognitivas — um

pré-requisito para a racionalidade, segundo Kahneman (2011).
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Figura 45: Percep¢do de mudanca comportamental antes e ap6s a consultoria financeira.
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Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

Observa-se uma transi¢cdo na fonte de autoridade: o investidor abandona o ruido de
influenciadores e o “efeito manada” para valorizar estratégias personalizadas e fundamentos
técnicos. Como sugerem Pompian (2012) e Shefrin (2007), o consultor atua como um
“Sistema 2” externo, incentivando o pensamento analitico.

Neste sentido € possivel concluir que o elevado indice de sucesso reflete o papel do
consultor como um arquiteto de decisdes. Através de pequenas intervencOes estruturadas
(nudges), a consultoria substitui heuristicas automaticas por disciplina e senso critico. Em
suma, o acompanhamento profissional ndo se limita a otimizacdo de carteiras; ele reconfigura
a relacdo psicologica do individuo com o risco, promovendo uma autonomia financeira

resiliente e fundamentada em dados.

4.8 Atuacdo da consultoria — dados qualitativos colhidos em entrevista

A atuagdo do consultor independente transcende o aconselhamento técnico,
configurando-se como um processo de reestruturacdo cognitiva e psicologica. De forma
integrada, os quadros 1 e 2 demonstram estratégias que operam em trés niveis fundamentais
para promover a racionalidade financeira.
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No Quadro 1 a seguir, temos estratégias de intervencao direta, nele retne as taticas de
“primeira linha” relatadas pelos consultores. O foco reside na desconstrucao de crencas através

de um confronto pedagdgico e empatico.

Quadro 1: Respostas dos consultores sobre suas préticas.
Respostas dos consultores
Com demonstracOes de nimeros ou estudos que confirmem a estratégia a ser utilizada.
Reconhecendo os vieses e trazendo diferentes pontos de vista para o cliente.
Informando e conscientizando adequadamente o cliente.
Apresentando alternativas de diversificagdo dos investimentos.
Muita conversa e apresentando pontos em que os clientes sdo mais resistentes a mudancas.
Demonstrando exemplos reais de sucesso e fracasso.
Reunido individual com cada consulente.
Racionalizando as informag0es para mitigar os pontos subjetivos que enviesam as decisdes.
Exemplos do quotidianos que servem para explicar os melhores caminhos.
Consciéncia mercadoldgica, estudo frequente e controle emocional.
Buscando um melhor entendimento sobre o perfil dos clientes.
Indiretamente, eu tento mostrar para o cliente que ele esta no viés comportamental X e dou alguns
exemplos. Logo o cliente chega a concluséo de que aquele raciocinio pode estar errado.
Busco meditar, fazer um check-list antes de abrir a tela, ou seja, estou bem, como dormi, houve uma
discussdo, tem algum problema grande para resolver hoje? Entéo, esses vieses norteiam abrir ou ndo a
tela para as operacdes e orientacdo ao clientes.
Trabalho o autoconhecimento.
Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

O Quadro 2 organiza as intervencdes em categorias estruturantes, revelando uma
abordagem multidimensional para a mitigacdo de vieses:

e Nivel Cognitivo (Demonstracdo e Educacdo): Combate distor¢bes como
a ancoragem e a confirmacdo através da racionalizacdo de dados, estudos de mercado
e da conscientizacdo do cliente sobre o funcionamento da prépria mente.

e Nivel Emocional (Didlogo e Autoconhecimento): Mitiga aaversdo a perdae a
ansiedade mediante o acompanhamento proximo e ferramentas de regulacdo
emocional (como meditacdo e conversas francas), fortalecendo a seguranca do
investidor.

e Nivel Comportamental (Gestdo Técnica): Promove a disciplina através da
diversificacdo e do rebalanceamento sistematico de carteiras, servindo como

um nudge (Thaler e Sunstein, 2008) que protege o patriménio de decisbes impulsivas.

Quadro 2: Descricdo das Praticas Relatadas pelos Consultores.

Categoria de Atuacao Descricdo das Praticas Relatadas pelos Consultores
Demonstracéo e Apresentacdo de nimeros, estudos e dados concretos; racionalizagao das
racionalizagdo informacdes e contextualizacdo mercadoldgica.

Educacao e conscientizacdo Explicagdo dos vieses cognitivos; informagéo e conscientizagdo continua
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dos clientes; incentivo ao estudo e a compreensao dos proprios

comportamentos.
Diversificacdo e gestao Proposicao de estratégias de diversificagdo e rebalanceamento de
técnica investimentos para reduzir impactos de decisfes impulsivas.

Reunides 1:1, conversas francas e acompanhamento proximo;

Acompanhament ial . : .
companhamento e d 41090 ¢ tendimento emocional e comportamental do cliente.

Apresentacdo de exemplos reais de sucesso e fracasso; uso de analogias e
situacOes cotidianas para facilitar o entendimento.

Controle emocional e Préticas de meditacdo, checklists emocionais e incentivo ao
autoconhecimento autoconhecimento para reduzir decis@es influenciadas por emogoes.
Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

Exemplificacéo prética

Em suma, a consultoria independente atua como um agente de higiene decisoria. Ao
substituir heuristicas automaticas por processos analiticos e personalizados, o profissional ndo
apenas melhora a performance financeira, mas restaura a autonomia reflexiva do cliente,

permitindo-lhe navegar com maior clareza perante a incerteza do mercado.

O Quadro 3ilustra a aplicacdo tangivel das estratégias de mitigacdo, apresentando
situacOes reais onde a consultoria independente impediu a concretizacdo de erros de decisdo
dispendiosos. Estes relatos confirmam que a intervengéo profissional atua como um “travao de

seguranca” contra a impulsividade e o ruido de mercado.

Quadro 3: Exemplo de atuacdo dos Consultores para mitigacdo de Vieses Comportamentais.

Exemplo Relatado pelo Consultor
Orientar o cliente a ndo aplicar em ativos da midia simplesmente por estarem a subir recorrentemente,
sem fundamentar a decisdo ou fora de estratégia.
Conscientizagdo de um cliente para se desfazer de uma ac&o que perdeu os fundamentos, mas na qual o
cliente insistia em manter em carteira devido ao viés da ancoragem.
Apresentar a diversificagdo de investimentos trouxe ao cliente mais seguranga.
Cliente pretendia comprar consorcio e entrar em leildes de imdveis; apds uma conversa apontando as
fragilidades existentes e possiveis efeitos futuros, conseguiu-se pausar a agao.
Apresentar o conhecimento fundamentalista para a tomada de deciséo.
Muitos clientes conservadores que “ndo querem mexer no que esta a correr bem”: explicar os ciclos e
taxas de juro ajuda a perceber que, as vezes, é preciso posicionar-se antecipadamente noutro produto
para obter um melhor retorno.
Um cliente pretendia investir num segmento e estava visivelmente influenciado pelo efeito manada.
Foram apresentadas informacdes histéricas sobre esse segmento e o cliente recuou na decisao.
Mostrar as consequéncias e exemplos de pessoas que ndo seguiram as orientagoes.
Decisdo de compra de ativo com tendéncia de queda e que, efetivamente, continuou a descer.
Através do planejamento e acompanhamento recorrente, a tomada de decisdo baseia-se numa forma
mais sensata e planeada.

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

4.9 Categorias tematicas e tipos de vieses mitigados por meio da consultoria independente
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A atuacdo do consultor financeiro independente ndo se limita a técnica de alocagéo; ela
configura-se, essencialmente, como uma arquitetura de decisdo. As evidéncias recolhidas
indicam que o profissional atua como um regulador externo que traduz complexidades

técnicas em seguranca psicoldgica.

O Quadro 4, apresentado a seguir, sistematiza como estas intervencfes se ancoram na
literatura das financas comportamentais para neutralizar os desvios cognitivos dos

investidores.

Quadro 4: Categorias e Tipos de Vieses Mitigados nas Consultorias

Categoria Descricdo e Tipo de Viés Mitigado
Os consultores relataram casos em que auxiliaram clientes a evitar decisdes
baseadas apenas em noticias recentes (media driven) ou valores de referéncia
passados, focando na analise de risco e na percepcdo real de valor.
Intervengdes fundamentadas em Tversky & Kahneman (1974).
Foram relatadas situac6es em que os clientes desejavam investir em ativos
Efeito manada e populares ou de alto risco devido & pressdo social. As intervencfes focaram
influéncia social em reestabelecer a percepcdo de valor intrinseco. Baseado em Tversky &
Kahneman (1974).
Consultores intervieram em decisdes precarias onde o cliente, excessivamente
Excesso de confiancga e confiante, procurava apenas informagfes que confirmassem a sua tese.
viés de confirmacdo  Demonstrou-se a importancia de avaliar dados contraditérios. Baseado
em Bikhchandani & Sharma (2008).
Atuacdo em momentos de mercado adversos (panico) ou de excessivo
otimismo (euforia), ajudando o cliente a aceitar perdas estratégicas e a

Ancoragem e
racionalidade
fundamentalista

Aversao a perda e

cécé;zﬁgivgmento defender a anélise racional contra decisdes impulsivas. Baseado em Barber &
Odean (2001) e Kahneman & Tversky (1979).
Relatos de casos onde o monitoramento emocional foi usado para fomentar a
Diversificagdo e racionalidade e a seguranca, reduzindo decisGes distantes da estratégia
controle emocional original e mitigando riscos desnecessarios. Baseado em Thaler & Sunstein

(2008).
Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

4.9.1 Categorias Analise das Intervencdes e o Papel do Consultor

As evidéncias qualitativas recolhidas junto dos consultores revelam que a sua atuagdo
vai além da técnica financeira, configurando uma intervengdo cognitiva estruturada. Como
sistematizado no Quadro 4, estas narrativas mostram o profissional a agir como um regulador
externo, promovendo a transi¢do do cliente de um estado de reatividade emocional (Sistema 1)

para um de racionalidade planeada (Sistema 2), conforme os principios de Kahneman (2011).

e Contencéo do Efeito Manada e do Excesso de Confianga
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Os relatos sublinham uma propensdo dos investidores para seguirem tendéncias
efervescentes, muitas vezes impulsionadas por narrativas mediaticas sem suporte
fundamentalista. Casos como “aplicar em ativos da média simplesmente por estarem a subir”
ilustram decisdes guiadas pelo mimetismo social em detrimento da analise de risco.

Nestes cenarios, a intervencdo do consultor é decisiva ao introduzir o rigor analitico.
Ao fornecer dados histéricos e fundamentos macroeconémicos, o profissional permite que o
cliente neutralize a “euforia de mercado”. Esta pratica corrobora os achados de Barberis e
Thaler (2003), que identificam o excesso de confianga e 0 comportamento de manada como
catalisadores de bolhas especulativas e perda de capital.

e Desconstrucdo da Ancoragem e Gestdo da Aversao a Perda

A resisténcia em alienar ativos que perderam fundamentos € um sintoma classico de
ancoragem emocional a precos passados. O consultor atua aqui como um agente de realidade;
ao contextualizar a deterioracdo técnica de uma empresa, ele ajuda o investidor a desvincular o
valor emocional do preco historico.

Paralelamente, a aversdo a perda manifesta-se na tentativa impulsiva de “recuperar”
prejuizos imediatos. O exemplo do consultor que optou por “fechar o computador e abrir s6 no
outro dia” ap6s um insucesso demonstra o dominio da autorregulagdo. Esta postura evita o
agravamento de resultados financeiros por impulsividade, alinhando-se as teorias de Shefrin
(2007) sobre a incapacidade humana de processar racionalmente a dor das perdas em tempo

real.

e Moderacio Emocional e a “Interposi¢ciao Racional”

A consultoria assume um papel de filtro face a decisdes imediatistas. O relato de um
cliente dissuadido de investir em leildes ou consorcios apds a exposi¢do das suas fragilidades
reforca 0 conceito de “interposi¢do racional” (Statman, 2019). O consultor atua como
mediador entre o impulso e a execuc¢do, reduzindo o impacto de vieses de curto prazo.
Adicionalmente, o uso de “exemplos de quem ndo seguiu orientagcdes” funciona como uma
heuristica educativa, utilizando a observacdo negativa para reforcar comportamentos

prudentes.
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o Diversificacdo e o Nudging para o Planejamento

A diversificacdo € apresentada ndo apenas como técnica, mas como ferramenta de
seguranca psicoldgica. Ao afirmar que a diversificagdo “trouxe ao cliente mais seguranga”, 0s
consultores mitigam a ilusdo de controle. Esta pratica, defendida por Markowitz (1952) e
Pompian (2012), € uma estratégia de mitigacao de risco emocional e financeiro.

Em ultima anélise, 0 acompanhamento recorrente promove uma mudanca estrutural: a
tomada de decisdo passa a ser “mais sensata e planejada”. Este processo assemelha-se ao
“nudging positivo” (Thaler & Sunstein, 2008), onde o ambiente de decisdo ¢ arquitetado para

gue a autonomia do investidor floresca sobre bases racionais e ndo sobre reacoes instintivas.

4.10 Os Desafios da Consultoria na Promocao da Racionalidade Decisoria

As respostas dos consultores revelam que o maior obstaculo a racionalidade néo € a
falta de informacdo técnica, mas o atrito emocional intrinseco ao processo decisério. Superar
barreiras como 0 medo, a ganancia e a impaciéncia exige que o consultor atue menos como
um calculador de taxas e mais como um regulador comportamental. O Quadro 5 sistematiza

estas praticas de intervencdo relatadas pelos profissionais.

Quadro 5: Préticas de Atuacdo Reportadas pelos Consultores

Respostas dos consultores

Mostrar nimeros e evidéncias sobre os resultados indicados.
Afastar e mitigar os fatores emocionais e subjetivos do cliente na tomada de deciséo.
Fazer o cliente entender a importancia de saber os seus objetivos antes de investir.
Muita conversa e “dedo na ferida” para convencer o cliente.
Incentivar a delegacgéo das decisdes de investimento para evitar a impulsividade.
Lidar com a abertura do cliente, que procura cada vez mais solucdes rapidas e rasas.
Melhorar a percepcdo do investidor em rela¢do ao uso do dinheiro.
Promover o controle emocional e evitar o viés de ganancia e a cegueira de mercado.
Ajustar o comportamento, habitos e o lado emocional.
Alinhar uma linguagem comum com o cliente, sem 0 uso de chavdes técnicos.
Trabalhar a paciéncia para aguardar pelas melhores oportunidades.
Consciencializar o cliente sobre a importancia do controle e do acompanhamento.

Fonte: Dados primarios. Elaboracdo propria (2025).

Estas dindmicas corroboram o0s pressupostos de Kahneman e Tversky (1979),
evidenciando como vieses de aversao a perda, excesso de confianca e confirmacao distorcem a

percepcao de risco e retorno.
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Na visdo dos profissionais, a gestdo emocional e a clareza comunicativa — expurgada
de jargdes técnicos — sdo pilares fundamentais para a construcdo de uma relacdo de
confianca. Neste cendrio, a empatia e a linguagem acessivel deixam de ser apenas ferramentas
relacionais para se tornarem instrumentos de mediacdo cognitiva. Ao traduzir conceitos
complexos de forma simples, o consultor reduz as resisténcias psicolégicas do cliente,
facilitando a internalizagdo de decisbes fundamentadas em dados reais em vez de impulsos
momentaneos.

Outro desafio central identificado é a necessidade de reeducar o investidor quanto ao
proposito das suas aplicacGes e a relevancia da paciéncia no longo prazo. Os relatos indicam
que a impulsividade e a busca por ganhos imediatos sdo comportamentos frequentemente
exacerbados pelas plataformas digitais, que alimentam uma cultura de instantaneidade. Assim,
embora a tecnologia proporcione eficiéncia, ela pode também intensificar os vieses cognitivos
se ndo for acompanhada por uma orientacdo independente e pedagdgica.

Em Gltima anélise, a consultoria financeira independente consolida-se como um agente
de equilibrio entre a razdo e a emocdo. Mais do que um prestador de servicos técnicos, 0
consultor atua como um educador comportamental, essencial para mitigar a reatividade
emocional e garantir que o processo decisério do investidor seja conduzido com a

racionalidade necessaria a preservacdo e ao crescimento do patriménio.

4.11 O Papel das Plataformas Digitais na Ocorréncia de Vieses — segundo percepcdo dos

consultores

As respostas dos consultores revelam uma percepcdo ambivalente sobre a influéncia
das plataformas digitais. Embora reconhegcam o seu papel na democratizacdo do acesso a
informacdo, prevalece uma visdo critica quanto & forma como estas ferramentas podem
exacerbar desvios cognitivos, como o framing e o vieés de confirmacédo (Tversky & Kahneman,

1981). O Quadro 6 sintetiza estas perspectivas.

Quadro 6: O Papel das Plataformas Digitais na Ocorréncia de Vieses

Respostas dos consultores
Influenciam diretamente a tomada de decisdo do investidor.
Apresentam informagdes enviesadas, frequentemente com o efeito framing aplicado.
Algumas plataformas reforcam ativamente vieses comportamentais preexistentes.
O excesso de informac6es pode gerar desconforto e paralisia na escolha.
Exercem uma influéncia ambigua, atuando “para o bem ou para o mal”.
Facilitam o acesso, mas bombardeiam o investidor com dados que beneficiam mais a corretora que o
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cliente.
S&o importantes por direcionarem a tomada de decisdo e poderem trazer clareza.
Podem ajudar o cliente a evitar erros e a identificar a sua realidade financeira de forma clara.
Incentivam ganhos inconsistentes e de alto risco, promovendo exposicao excessiva.
Contém um volume elevado de informagdes irrelevantes.
Atuam como uma armadilha, onde o conteido estimula o viés de confirmacao.
Tentam simplificar a leitura das operacdes, exercendo controle sobre a decisdo.
Fonte: Dados primarios. Elaboragéo propria (2025).

4.11.1 A Tecnologia como Agente de Sobrecarga e Enviesamento

A analise dos relatos indica que a tecnologia ndo é um agente neutro. Pelo contrario, as
plataformas operam sob algoritmos que priorizam 0 engajamento, 0 que frequentemente
resulta num bombardeamento informacional que favorece decisfes impulsivas. Esta
sobrecarga cognitiva, longe de gerar clareza, pode induzir o investidor a erros de ancoragem,
onde o formato da apresentacdo (framing) dita a escolha em detrimento dos fundamentos
financeiros.

Os consultores apontam ainda uma assimetria preocupante: muitas interfaces sao
desenhadas para servir os interesses das instituicdes financeiras, incentivando uma
rotatividade de ativos (churning) ou uma diversificacdo ndo qualificada. Esta dindmica reforca
a necessidade de uma curadoria externa. O papel da consultoria independente consolida-se,
portanto, como um filtro essencial que traduz o ruido digital em sinal estratégico, garantindo
gue a inovacdo tecnoldgica sirva a racionalidade e ndo apenas a instantaneidade do mercado.

Em suma, as plataformas digitais sdo ferramentas potentes, mas 0 Seu uso sem
mediagdo profissional pode converter o potencial de autonomia numa armadilha de
comportamentos disfuncionais. A intervencdo humana permanece, assim, como 0 elo
necessario para converter a eficiéncia digital em decisGes financeiras conscientes e
sustentaveis.

Os dados daFigura 46 revelam que 78,6% dos consultores veem as plataformas
digitais como catalisadoras de decisdes impulsivas. Esta percep¢do indica que a agilidade
tecnologica é acompanhada por uma intensificacdo de vieses, onde o efeito framing e os

gatilhos mentais das interfaces moldam a percepg¢éo de risco do investidor.
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Figura 46: Acredita que essas plataformas aumentam decisfes impulsivas.

HE Sim
Bl Nao

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

Outros apontam que o excesso de informacdes e estimulos visuais gera desconforto e
decisdes sem andlise profunda (“assim como trazem desconforto por muita informagao,
também podem trazer investimentos atrativos...”).

Além disso, as respostas evidenciam que a auséncia de orientacdo profissional agrava a
impulsividade, especialmente entre investidores iniciantes (“Sim, aumentam em pessoas sem
acompanhamento e orientacdo profissional, principalmente”). Parte dos entrevistados ainda
destaca o viés de confirmacgdo alimentado pelos algoritmos das plataformas, que entregam
conteudo alinhado as crencgas prévias do investidor (“Pelo viés de confirmacdo, a plataforma
entrega o contetido que o cliente quer ouvir”).

Diante do exposto, a discussdo ganha uma nova camada: a necessidade de
compreender como a mediacdo humana consegue converter esse ruido tecnoldgico em sinal
estratégico. Se a plataforma fornece o meio, é a consultoria que deve garantir o método,
assegurando que a inovacao digital atue como um suporte & racionalidade e ndo como uma

armadilha para o impulso.

4.12 Recomendacdes dos Consultores para a Atuacao Profissional e Mitigacdo de Vieses

As diretrizes partilhadas pelos consultores revelam uma postura que funde ética,
educacdo e colaboracdo. Mais do que competéncia técnica, as recomendacdes enfatizam a
necessidade de um olhar humanizado e cientificamente embasado sobre o comportamento do
investidor. O Quadro 7 sintetiza estas orientagdes, destacando o papel do consultor como um
educador e mediador de conflitos cognitivos.
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Quadro 7: Recomendagdes dos Consultores para a Pratica Profissional.

Recomendac6es dos consultores

Estar préximo do cliente e fomentar ativamente o conhecimento.
Aprofundar o estudo no campo das finangas comportamentais.
Agir com integridade: fazer o que é correto e necessario.
Trocar experiéncias com outros consultores; promover grupos e reunifes presenciais para treinar
abordagens e argumentos.
Estudar o impacto dos vieses na decisdo do investidor individual sem acompanhamento e utilizar esses
dados estatisticos.
Exercer a escuta ativa: ouvir o que o cliente diz e o que ele deixa por dizer.
Atuar de forma abrangente, indo além do campo restrito da alocacéo.
Analisar individualmente a realidade de cada cliente; evitar padrdes de atendimento genéricos.
Manter um estudo constante, pautado pela cautela e pelo zelo com o patriménio alheio.
Prestar sempre o melhor servico possivel.
Priorizar o longo prazo, mesmo que isso signifique perder clientes que ndo alinhem com esta filosofia
de investimento.
Aprimorar a didatica e adotar uma “linguagem cidadd e acessivel.
Estudar profundamente o comportamento humano.

Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

As recomendacOes apresentadas pelos consultores evidenciam que a eficicia da
consultoria independente reside na individualizacdo do atendimento. Ao sugerirem que se
deve “ouvir o que o cliente ndo diz”, os profissionais reconhecem que a tomada de decisdo
financeira é indissociavel dos aspetos subjetivos e emocionais. Esta postura reflete a evolugédo
do papel do consultor: ele deixa de ser um mero executor técnico para se tornar um mediador
racional, capaz de filtrar a impulsividade do investidor através do conhecimento cientifico.

Outro ponto central é a valorizacdo do aprendizado coletivo. A sugestdo de criar
grupos de estudo e treinar argumentos reforca que a mitigacdo de vieses ndo € um desafio
isolado, mas uma competéncia que se fortalece na troca de experiéncias e na analise de casos
reais. Este compromisso com o autoaperfeicoamento — aliado ao zelo pelo patriménio alheio
— demonstra uma maturidade ética que coloca o bem-estar financeiro do cliente acima de
ganhos imediatos.

Por fim, a énfase numa “linguagem cidada” sinaliza um esforco para democratizar o
conhecimento. Ao reduzir as assimetrias de informacao atraves de uma didatica acessivel, o
consultor ndo apenas mitiga erros cognitivos, mas capacita o investidor para um processo
decisorio consciente. Em conjunto, estas diretrizes apontam para uma consultoria mais
humana e estratégica, onde a ciéncia comportamental serve de alicerce para uma racionalidade

financeira sustentavel.
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4.13 Sugestdes dos Consultores para o0 Aprimoramento das Plataformas Digitais

As recomendacdes dos consultores para a evolucdo das interfaces digitais estruturam-
se em duas dimensdes fundamentais: a transparéncia operacional e a finalidade educativa. A
analise sugere que o design atual das plataformas, muitas vezes focado em métricas de
engajamento, necessita de um redirecionamento ético que priorize a clareza em detrimento do

marketing persuasivo. O Quadro 8 sistematiza estas propostas de melhoria.

Quadro 8: Sugestdes dos Consultores para Melhorias nas Plataformas Digitais.

Sugestdes dos consultores para melhorias nas plataformas digitais
Aumento na diversidade e quantidade de produtos disponiveis.
Refor¢o na regulagdo das informag6es prestadas aos investidores.
Adog&o de um marketing menos agressivo e mais informativo.
Disponibilizagdo de contetdo educativo atualizado e busca por um atendimento humanizado.
Maior énfase nos custos de cada ativo e comparagdo direta de taxas entre produtos.
Avancos na estrutura de educag&o e no propdsito real dos investimentos.
Aumento da facilidade de execug&o e usabilidade das ferramentas.
Melhoria dos recursos de sincronizacao e geracao de graficos por categorias.
Oferta de conteldos mais realistas e com viés pedagogico.
Criagao de areas de investimento integrado.
Diminuicdo de spreads e custos operacionais.

Categorizacdo automatica de despesas de acordo com o perfil dos clientes.
Fonte: Dados primarios. Elaboragdo propria (2025).

As respostas evidenciam uma preocupacdo central com a assimetria de informagéo.
Recomendacdes como a énfase nos custos e a comparacdo de taxas revelam que o mercado
digital ainda carece de uma postura mais neutra e acessivel ao investidor médio. Ao
solicitarem um “marketing menos agressivo”, os consultores apontam para o risco de as
plataformas induzirem comportamentos impulsivos através de interfaces desenhadas para a
transacgéo rapida, em vez da decisdo ponderada.

A defesa de uma “estruturacdo da educagdo e propdsito” refor¢a que a tecnologia deve
atuar como um meio de literacia financeira e ndo apenas como um terminal de ordens. Esta
visdo converge com o papel da consultoria independente: atuar como um filtro critico que
mitiga o impacto de interfaces persuasivas. Propostas técnicas de melhoria na usabilidade,
como a sincronizacdo de dados e graficos categorizados, visam tornar a plataforma uma
ferramenta de autoaperfeicoamento cognitivo, permitindo que o investidor visualize a sua

realidade financeira com maior nitidez.
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Em suma, as sugestdes refletem um consenso sobre a necessidade de um design ético.
Para que a democratizacdo do acesso se traduza em racionalidade econdmica, as plataformas
devem evoluir de ambientes puramente transacionais para ecossistemas educativos, onde a

transparéncia e o suporte humano coexistam com a inovacao digital.
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4, DISCUSSAOQ, LIMITACOES E IMPLICACOES

Ap0s a sistematizacdo dos dados quantitativos e qualitativos apresentada no capitulo
anterior, esta seccdo propde uma sintese critica das evidéncias a luz do referencial teérico da
Economia Comportamental. O objetivo é cruzar a percepcdo dos 97 investidores com a
experiéncia pratica dos 14 consultores entrevistados, validando em que medida a consultoria
financeira independente atua como uma inovacdo de processo capaz de mitigar os estimulos

impulsivos das arquiteturas de escolha digitais.

5.1 Discussao

Os resultados indicam que, no ecossistema digital, vieses como confirmacéo, aversdo a
perda e efeito manada permanecem estruturais, corroborando a Teoria da Perspectiva de
Kahneman e Tversky (1979). No contexto analisado, a incidéncia de 46,4% de influéncia pelo
viés de confirmacdo e 27,8% de aversdo a perda revela que a digitalizacdo ndo eliminou a
irracionalidade; ao contréario, as interfaces das fintechs parecem atuar como catalisadores do
Sistema 1 (intuitivo), em detrimento da analise reflexiva do Sistema 2.

A orientacdo especializada demonstrou correlacdo positiva com o0 aumento da
diligéncia informacional. Conforme observado, 88% dos investidores (Figura 26) percebem
valor na consultoria como suporte ao controle emocional. Essa constatacdo reforca a hipotese
de que a consultoria atua como uma “arquitetura de processo”, promovendo nudges de
reflexdo que retardam respostas impulsivas. Entretanto, a traducdo dessa diligéncia em
mudanga comportamental definitiva € um processo incremental, desafiado pelo “paradoxo do
investidor qualificado”, onde a elevada escolaridade (85,6%, Figura 5) pode gerar um excesso
de confianca que mascara vulnerabilidades emocionais.

A analise qualitativa reforca que a mitigacéo de vieses é gradual, consolidando-se, em
regra, a partir da terceira sessdao de acompanhamento. Este padrdo de repeticdo e feedback
continuo é essencial para a internalizagdo de habitos, alinhando-se aos estudos de Statman
(2019) sobre a necessidade de exposicao prolongada para reconfigurar a percepcao de risco.

Um ponto critico identificado é a ambivaléncia das plataformas: se por um lado
democratizam o acesso, por outro, 78,6% dos consultores (Figura 46) afirmam que elas
amplificam a impulsividade via gatilnos de marketing agressivo. Assim, a tecnologia atua
como vetor de disfuncdo quando desacompanhada de mediacdo. O consultor independente,
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isento de conflitos de interesse por modelos fee-based, surge como o filtro racional necessério

para converter o ruido informacional em discernimento estratégico.

5.2 Limitacdes

A principal limitacdo metodoldgica desta pesquisa reside na natureza das medidas
autorreferidas. Os dados refletem percepcdes subjetivas, e ndo registros transacionais ou
métricas operacionais diretas (logs), o que pode gerar dissonancia entre 0 comportamento
relatado e o real observado (Loewenstein & O’Donoghue, 2004).

Ademais, para contornar o baixo preenchimento do item “ja contratou consultoria
financeira independente”, adotou-Se como proxy a varidvel ‘“segue recomendagdo de
especialista”. Embora tenha permitido uma analise abrangente, tal adaptacdo pode diluir
nuances especificas da consultoria independente regulamentada pela CVM.

Por fim, o tamanho da amostra de consultores (n=14) e a auséncia de um
acompanhamento longitudinal impossibilitam a generalizacdo estatistica e a verificacdo da
sustentabilidade das mudancas comportamentais no longo prazo. Destaca-se também a
auséncia de dados experimentais controlados nas interfaces, o que limita conclusdes sobre

quais elementos de design sdo mais nocivos ao processo decisorio.

5.3 Implicacgdes

Os achados possuem implicacGes praticas para a atuacao profissional e para o desenho
de interfaces financeiras. No curto prazo, recomenda-se a padronizacdo de checklists
decisorios e a insercdo de nudges antifuga — travas automaticas contra o efeito disposi¢do que
lembrem o investidor de seus objetivos de longo prazo antes de vendas impulsivas em
momentos de queda.

No meédio e longo prazo, é fundamental fortalecer a integracdo entre consultoria e
tecnologia, promovendo uma arquitetura digital humanizada. Isso inclui designs centrados na
racionalidade que introduzam pausas cognitivas e um compliance informacional robusto sobre
0 uso de vieses em algoritmos de recomendacdo. A combinacdo entre educacdo financeira,
ética digital e mediacdo consultiva emerge como o caminho para um ecossistema financeiro

sustentavel e orientado a protecéo do investidor brasileiro.
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5.  CONCLUSAO

A presente dissertacdo analisou o papel da consultoria financeira independente em
plataformas digitais como inovacdo tecnoldgica para mitigar os vieses comportamentais de
investidores pessoa fisica. O estudo procurou compreender em que medida a mediacdo
consultiva, integrada ao ecossistema digital, contribui para decisdes mais racionais e
consistentes.

Os resultados evidenciam que 0s vieses comportamentais permanecem como
obstaculos estruturais a racionalidade plena, mesmo em cenarios de elevada digitalizag&o.
Fendmenos como o viés de confirmacdo (46,4%), a aversdo a perda (27,8%) e 0 excesso de
confiangca — este ultimo paradoxalmente acentuado pelo nivel de escolaridade da amostra
(85,6%, Figura 5) — validam as teses classicas de Kahneman (2012) e Thaler e Sunstein
(2008).

Embora as plataformas digitais tenham democratizado o acesso ao mercado, os dados
revelam que a tecnologia, de forma isolada, ndo neutraliza as distor¢des cognitivas. Pelo
contréario, observou-se que a arquitetura de escolha dessas interfaces pode intensificar
impulsos emocionais através de notificacdes constantes e gatilhos de venda agressivos,
corroborando o risco de vulnerabilidade cognitiva apontado por Barber e Odean (2001).

Neste cenéario, a consultoria financeira independente emerge como o elemento
mediador essencial. A pesquisa demonstrou que o consultor atua como um “arquiteto de
processos” e educador comportamental, utilizando evidéncias empiricas para restaurar o
pensamento analitico (Sistema 2). As praticas relatadas pelos especialistas — como a
racionalizacdo de informacgfes e o controle de impulsividade — revelam um alinhamento
estratégico entre a consultoria e os principios da economia comportamental aplicada.

Do ponto de vista da inovacgdo, os resultados sugerem uma necesséria convergéncia
ética: as plataformas devem evoluir de meros canais de execucdo para instrumentos
pedagdgicos que privilegiem a transparéncia e a personalizacdo. A analise indicou que a
presenca da consultoria ndo apenas reduz comportamentos impulsivos, mas também aumenta a
diligéncia informacional do investidor em momentos de volatilidade.

Em sintese, conclui-se que: As plataformas digitais, apesar de disruptivas, carecem de
mecanismos regulatorios e de design que impecam a amplificacdo de vieses; A consultoria
independente constitui 0 agente humanizador do processo decisorio, atuando como o

contrapeso racional necessario aos estimulos impulsivos do ambiente virtual;, A integracdo
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entre tecnologia, mediacdo humana e educacdo comportamental é o caminho para um
ecossistema financeiro ético e orientado ao longo prazo.

Desta forma, a pesquisa confirma que a inovagdo tecnoldgica atinge o seu pleno
potencial de protecdo ao investidor quando associada ao conhecimento cientifico e a isencao
da consultoria independente, consolidando-se como um pilar estratégico para o fortalecimento

da autonomia financeira no Brasil.
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6. CONSIDERAGCOES FINAIS E SUGESTOES PARA PESQUISAS FUTURAS

A presente pesquisa permitiu compreender a profunda inter-relacdo entre tecnologia,
comportamento humano e consultoria financeira independente. Revelou-se que, embora o
avanco das plataformas digitais tenha trazido beneficios inegaveis a democratizacéo do acesso
ao mercado financeiro, ele também impds desafios significativos a racionalidade das decisdes
de investimento.

Os resultados apontam que a inclusdo digital e a reducdo de barreiras operacionais
vieram acompanhadas de novas formas de estimulo comportamental. Algoritmos de
recomendacéo e gatilhos mentais, muitas vezes embutidos no design das interfaces, acabam
por reconfigurar vieses classicos — como o efeito manada e a aversdo a perda — sob uma
nova “roupagem tecnoldgica”. O ambiente digital, portanto, ndo eliminou as limitagdes
cognitivas do investidor; em muitos casos, ele as amplificou, exigindo uma mediagéo que seja,
ao mesmo tempo, técnica e humanizada.

Nesse cenario, a consultoria financeira independente consolidou-se como um elemento
de equilibrio essencial. Ao unir analise técnica e sensibilidade psicolédgica, o consultor atua
como um agente educador que traduz dados complexos em escolhas conscientes. O estudo
demonstrou que o investidor assessorado tende a ser menos reativo e mais consciente dos
riscos, validando o papel do consultor como uma ponte entre a frieza dos nimeros e a
complexidade das emocdes humanas.

As evidéncias qualitativas reforcaram a urgéncia de um reposicionamento ético das
plataformas. O foco deve transitar da venda agressiva para a transparéncia e a educagdo. A
principal contribuicdo deste trabalho é evidenciar que a tecnologia, por si s, ndo garante
decisdes racionais. A inovacdo tecnoldgica s6 cumpre o seu papel transformador quando

integrada a mediacdo humana isenta e embasada pela ciéncia comportamental.

7.1 Sugestdes para Pesquisas Futuras

Considerando as limitagOes desta investigacdo e as descobertas obtidas, recomenda-se
que estudos futuros explorem as seguintes frentes:
o Segmentacéo e Perfil do Investidor: Ampliar a amostra para identificar quais perfis

socioecondémicos sd@o mais vulneraveis a gatilhos digitais especificos.
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o Arquitetura de Escolha Comparada: Realizar estudos comparativos entre o design
de diferentes fintechs e bancos digitais para medir como cada interface influencia o
comportamento.

o Analise Longitudinal: Acompanhar investidores por periodos prolongados para
mensurar a sustentabilidade da mudanca de hébitos apds a contratagdo da consultoria.

o Inteligéncia Artificial Etica: Investigar como ferramentas de IA podem ser usadas
como aliadas dos consultores para detectar vieses em tempo real e sugerir pausas cognitivas.

o Politicas Publicas e Regulacdo: Avaliar o papel de 6rgdos como a CVM no
monitoramento do uso de gatilhos comportamentais em publicidades e algoritmos de
investimento.

o Pesquisas Experimentais: Realizar testes controlados (A/B) em ambientes simulados

para gerar evidéncias objetivas sobre o impacto de nudges positivos nas decisdes financeiras.

Em sintese, o futuro do mercado financeiro brasileiro depende de uma integracao
inteligente entre tecnologia e ética. As plataformas devem evoluir para além da eficiéncia
operacional, assumindo uma responsabilidade cognitiva e educativa. Paralelamente, a
consultoria independente reafirma-se como um pilar estratégico de inovacdo humana,
fundamental para a construcdo de um sistema financeiro mais consciente, acessivel e

verdadeiramente orientado ao longo prazo.
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