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Resumo 

Este artigo analisa os níveis de literacia financeira entre estudantes de negócios no Brasil e de 
Portugal e a relação com o framing effect na tomada de decisão financeira. Para tal utilizou-se 
de uma abordagem exploratória com procedimento experimental, contemplando uma amostra 
de 755 respondentes (416 no Brasil e 339 em Portugal). A literacia financeira avaliada pelo 
instrumento “Big Five”, abrange conceitos de juros compostos, inflação, diversificação de 
risco, financiamento imobiliário e preços de títulos, enquanto a análise do framing effect foi 
baseada na manipulação de cenários de decisão de custos, alternando entre perspectivas de 
perda e recuperação. Dentre os principais resultados observou-se uma proficiência elevada em 
parte das questões, mas com redução significativa na plena das “Big Five” (apenas 20,8% de 
acertos totais), cujos resultados demonstraram semelhanças entre estudantes do Brasil e de 
Portugal. O framing effect foi estatisticamente significante em todos os grupos analisados 
evidenciando que a forma de apresentação do problema influencia a escolha de decisão, com 
tendência à aversão à perda em cenários positivos e propensão ao risco em cenários negativos. 
Assim, os achados contribuem com as discussões acerca da importância da literacia financeira 
como mecanismo contra erros sistemáticos em decisões, especialmente no contexto 
corporativo. 
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Literacia financeira, características do indivíduo e impactos na decisão em Finanças 

 
1 INTRODUÇÃO 

O cenário financeiro global tem se tornado cada vez mais complexo, interconectado e 
digitalizado, ampliando a necessidade de que os indivíduos assumam maior responsabilidade 
por suas decisões econômico-financeiras. Com isso, o conceito de literacia financeira tem 
ganhado relevância à medida que estudos mostram seu impacto direto nas decisões pessoais, 
econômicas, e organizacionais (Tavares & Almeida, 2020). A literacia financeira é o nível de 
alfabetização financeira que estabelece a capacidade dos indivíduos em compreender, planejar 
e administrar suas finanças pessoais, orientando comportamentos financeiros e decisões 
econômicas eficazes (Koskelainen, Kalmi, Scornavacca, & Vartiainen, 2023). Essa 
capacidade é um fator essencial para práticas financeiras sustentáveis e para a otimização de 
resultados econômicos (Atkinson & Messy, 2012; Silva, 2019).  

Nesses termos, a literacia financeira configura-se como uma capacidade crítica do 
século XXI (Atkinson & Messy, 2012) e desempenha função relevante, na gestão eficaz de 
dívidas e na compreensão a respeito de produtos e serviços financeiros, prmitindo que os 
indivíduos tomem decisões mais assertivas e evitem endividamento ou o acúmulo de dívidas 
(Jumady et al., 2024). Pesquisas apontam para a necessidade do entendimento de como a 
literacia financeira é compreendida pelos indivíduos, e como ela impacta nas relações e no 
bem-estar financeiro, ponderando aspectos de conhecimento, de atitudes e de comportamentos 
financeiros (Koskelainen et al., 2023; Lino et al., 2025). Adicionalmente, pesquisas 
internacionais ponderam acerca do nível de analfabetismo financeiro, tanto em economias 
desenvolvidas quanto em desenvolvimento (Lusardi & Mitchell, 2011; Jumady et al., 2024; 
Tan, Xiao, Meng & Xu, 2024; Lino et al., 2025; Merco, Bubeck, & Rodrigues Junior, 2025).  

Nessa linha argumentativa, destaca-se a necessidade de investigar as relações entre a 
literacia financeira e o comportamento financeiro dos indivíduos, particularmente em sua 
capacidade de tomar decisões relacionadas a custos e investimentos, assim como as relações 
com as características individuais (Garg & Singh, 2018). A capacidade de tomar decisões 
financeiras tem sido objeto de estudo em diversas áreas, incluindo a gestão em organizações, 
com destaque para os efeitos em tópicos de investimentos, poupança e endividamento 
(Huston, 2012; Koskelainen et al., 2023), considerando especialmente a variabilidade entre 
nações, desenvolvidas ou em desenvolvimento (Lusardi & Mitchell, 2011), mas ainda há 
lacuna de estudos particularmente em Portugal e no Brasil (Huston, 2012; Lusardi & Mitchell, 
2011; Silva, 2019; Lino et al., 2025). 

Acerca dessas questões, a aplicação a estudantes de negócios representam um grupo 
de interesse especial, pois configuram-se como os futuros gestores que tomarão decisões em 
ambientes nos quais as informações contábeis e financeiras são a linguagem dos negócios 
(Fernandes, Klann, & Figueiredo, 2011; Sarigül, 2014; Merco et al., 2025). Principalmente 
para este contexto, uma abordagem diretamente relacionada trata-se dos aspectos da Teoria 
dos Prospectos (Kahneman & Tversky, 1979), a qual destaca que as pessoas cometem erros 
sistemáticos e previsíveis (Kahneman & Tversky, 1979; Cardoso et al., 2008; Bazerman & 
Moore, 2014), o framing effect (efeito framing ou efeito de enquadramento) que ocorre 
quando a forma como um problema é apresentado, seja enfatizando ganhos ou perdas é o que 
induz os indivíduos a decisões diferenciadas (Kahneman & Tversky, 1984; Cardoso et al., 
2008). Estudos experimentais, por exemplo, confirmaram a existência do framing effect em 
contextos de informação contábil, nos quais a percepção de risco muda conforme o 
enquadramento de ‘recuperação de custos ou lucro versus perdas ou prejuízo’ (Cardoso et al., 
2008; Martins et al., 2013; Kruger et al., 2018). 
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Complementarmente, embora reconheça-se que características como a experiência e o 
nível de escolaridade influenciem o padrão de preferência do individuo, os impactos na 
literacia financeira e na mitigação de vieses cognitivos ainda carecem de maior profundidade 
(Martins et al., 2013; Kruger et al., 2018; Merco et al., 2025). Huston (2010) destaca que 
acompanhar a variação e a mudança nas taxas de alfabetização financeira é de interesse para 
educadores, formuladores de políticas, empregadores e pesquisadores, bem como é relevante 
identificar os obstáculos ao bem-estar financeiro e auxiliar na busca de soluções que permitam 
escolhas financeiras eficazes. Assim, a literacia financeira constitui um importante 
determinante para a redução da pobreza, para o crescimento econômico e à promoção do bem-
estar social e financeiro dos indivíduos (Koskelainen et al., 2023; Lino et al., 2025). 

Pelo exposto, esta pesquisa busca identificar qual o impacto dos diferentes níveis de 
literacia financeira na percepção do framing effect entre estudantes de negócios e como se 
manifestam em diferentes características individuais? Nesse contexto, a pesquisa assume o 
objetivo de analisar os níveis de literacia financeira entre estudantes de negócios no Brasil e 
Portugal e a relação com o framing effect na tomada de decisão financeira. Analisar ambas as 
amostras permitirá considerar características geográficas, étnicas e culturais próximas, mas 
com diferentes níveis sócioeconômicos (Silva, 2019), além de avançar no entendimento das 
relações da literacia e as decisões financeiras sob o viés comportamental (Lusardi & Mitchell, 
2011). 

À luz dessa problemática, esta pesquisa justifica-se sob diferentes perspectivas. Na 
perspectiva teórica, os resultados poderão validar ou questionar o framing effect (Teoria dos 
Prospectos) em diferentes níveis de conhecimento financeiro, uma característica que permite 
perceber as diferentes nuances da apresentação de cenários, e mitigar eventuais viéses (Kruger 
et al., 2018). Na perspectiva acadêmica, as contribuições acerca da literacia financeira e o 
framing effect podem contribuir no entendimento de erros sistemáticos de decisão, para 
integrar uma consciência crítica a respeito de heurísticas e vieses cognitivos, além de 
indicativos para a reformulação dos currículos pedagógicos de cursos de negócios (Tavares & 
Almeida, 2020). Na perspectiva social, contribui para entender como futuros potenciais 
gestores processam riscos e ganhos permite a criação de mecanismos que minimizem falhas 
no processo decisório, além de contribuir para a segurança financeira dos indivíduos e das 
famílias, corroborando com discussões para a redução do endividamento e bem-estar social 
(Cardoso et al., 2008; Tan et al., 2024; Lino et al., 2025). 

 
2 LITERACIA FINANCEIRA E PROPENSÃO AO FRAMING EFFECT 

A literacia financeira é definida como o conhecimento e a compreensão de conceitos 
financeiros que permitem aos indivíduos tomar decisões informadas acerca da gestão de seus 
recursos financeiros (Tavares & Almeida, 2020). Ela estabelece que o nível de alfabetização 
financeira reflete na capacidade dos indivíduos em gerir suas finanças pessoais, o que 
favorece decisões financeiras eficazes e melhor gestão do dinheiro pessoal (Tavares & 
Almeida, 2020; Koskelainen et al., 2023). Assim, a literacia financeira circunscreve uma 
combinação de consciência, conhecimento, habilidade, motivação e confiança para tomar 
decisões financeiras eficazes que melhorem o bem-estar individual e social. Diferente do 
mero conhecimento teórico, ela envolve a capacidade de aplicar informações financeiras em 
contextos reais para gerir recursos e riscos (Koskelainen et al., 2023). 

Nas palavras de Lino et al. (2025) a literacia financeira é compreendida a partir de três 
abordagens: (i) conhecimento financeiro que corresponde ao entendimento dos produtos e 
conceitos financeiros, e permite a comparabilidade entre produtos financeiros no processo de 
tomada de decisão; (ii) comportamento financeiro que envolve o comportamento relacionado 
as finanças pessoais, tais como os investimentos, orçamento, poupança e a gestão de dívidas, 
envolve as ações voltadas às suas finanças; e (iii) atitudes financeiras que corresponde os 
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fatores relacionados a tolerância ao risco, orientação para o futuro e objetivos financeiros, 
envolve atitudes e crenças voltadas para o planejamento financeiro de longo prazo. Essas 
abordagens auxiliam a entender o processo de conhecimento e comportamento dos indivíduos 
principalmente na probabilidade de se envolver em várias práticas financeiras sustentáveis 
(Hilgert et al., 2003). Entre elas, o planejamento para a aposentadoria e poupança (Lusardi & 
Mitchell, 2011; Stango & Zinman, 2009; van Rooij et al., 2012), comportamentos de 
investimentos (Kimball & Shumway, 2006; van Rooij et al., 2011), maior diversificação e 
frequência de negociação de ações (Graham et al., 2009), além de menor acumulação de 
dívidas e financiamentos a menor custo (Stango & Zinman, 2009), e menor inadimplência 
(Gerardi et al., 2010). Entre seus determinantes é possível reconhecer a formação e disciplinas 
específicas de negócios, tendo como consequência a tomada de decisão econômico-financeira 
de sua vida pessoal e organizacional (Huston, 2012). 

A literatura aponta que a relação entre endividamento e educação financeira tem sido 
amplamente analisada, ganhando destaque como uma preocupação global mobilizando 
governos, empresas e indivíduos a compreenderem o nível de conhecimento financeiro da 
sociedade contemporânea (Trento & Braum, 2022). A literatura também tutela que a educação 
financeira promove a autoeficácia financeira, motivando os indivíduos a se envolverem em 
comportamentos financeiros proativos que mitiguem o acúmulo de dívidas (Jumady et al., 
2024). Sob esse aspecto, Koskelainen et al. (2023) evidenciaram que a educação formal e a 
renda mensal proporcionam maior nível de alfabetização financeira e maturidade aos que 
participam do mercado de trabalho, confirmando que o nível de escolaridade e a renda mensal 
familiar aumentam a probabilidade de atingir melhor nível de comportamento financeiro. 

Para atender às premissas e perspectivas teóricas relacionadas à mensuração da 
literacia financeira, foi elaborado um instrumento composto por três questões centrais do 
módulo de alfabetização financeira do Health and Retirement Study (HRS) em 2004, sendo: 
juros compostos, taxas de retorno reais e diversificação de risco. Devido à sua simplicidade, 
robustez e ampla replicação em diferentes contextos, essas questões passaram a ser 
reconhecidas na literatura como as “Big Three” de literacia financeira” (Lusardi & Mitchel, 
2011). O National Financial Capability Study (NFCS) de 2009 acrescentou duas questões 
adicionais relacionadas à compreensão de juros hipotecários e à precificação de títulos 
financeiros e, em conjunto com as Big Three, esse conjunto ampliado passou a ser 
denominado como as “Big Five” de literacia financeira. Por conseguinte, várias pesquisas 
passaram a aplicar o conjunto com respondentes de distintos países e estruturas econômicas, 
tornando-se um padrão de referência (Lusardi & Mitchell, 2011), porém, ainda sem qualquer 
abordagem identificada no contexto Português ou Brasileiro.  

A literatura da temática tem mostrado que as discussões de juros compostos medem a 
percepção das pessoas a respeito de como o dinheiro cresce ao longo do tempo. Nesses 
termos, Hastings et al. (2013) mostraram como indivíduos de países desenvolvidos 
apresentam maior compreensão de juros compostos (Holanda 85%; Alemanha 82%; Estados 
Unidos 67% a 78%), enquanto indivíduos em países emergentes apresentam índices de 
compreensão mais baixos (Chile 45%, México 49%, Índia 59%). Em relação a inflação os 
autores verificaram que as pessoas entendem como a inflação afeta o poder de compra, e 
resultados indicam menor compreensão entre os países (Holanda 77%; Alemanha 78%; 
Estados Unidos 75% a 81%, Chile 36%, México 71%, Índia 25%). E, no contexto da 
diversificação de risco, buscaram identificar se existe compreensão acerca de investimentos e 
de como a diversificação entre os recursos investidos pode reduzir riscos de perdas, 
abordando fragilidades globais deste critérios da literacia financeira (Holanda 52%; Alemanha 
62%; Estados Unidos 52% a 64%, Chile 52%, México 47%, Índia 31%, Indonésia 28%) 
(Holanda 77%; Alemanha 78%; Estados Unidos 75% a 81%, Chile 36%, México 71%, Índia 
25%). 



Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future 
research and practice 

www.congressousp.fipecafi.org 

A partir deste contexto, propõe-se a seguinte hipótese de pesquisa: 
H1: O contexto geográfico dos indivíduos (Brasil versus Portugal) influencia o nível 

de literacia financeira. 
 
A abordagem econômica tradicional baseada na utilidade esperada, assume a 

racionalidade plena dos agentes, entretanto a Teoria dos Prospectos observa que o framing 
effect ocorre quando a forma como um problema é apresentado (seja enfatizando ganhos ou 
perdas) induz o indivíduo a decisões diferenciadas, violando o princípio da invariância 
(Kahneman & Tversky, 1984; Cardoso et al., 2008). A Teoria dos Prospectos preconiza que 
as pessoas cometem erros sistemáticos e previsíveis (Kahneman & Tversky, 1979; Cardoso et 
al., 2008; Bazerman & Moore, 2014). O framing effect representa a violação do princípio da 
invariância, no qual a forma de apresentação (ganhos versus perdas) altera a escolha, mesmo 
com resultados finais idênticos (Cardoso et al., 2008; Martins et al., 2013; Kruger et al., 
2018). Com isso, parte-se da premissa de que o conhecimento financeiro atua como um 
capital humano capaz de reduzir a suscetibilidade a erros cognitivos sistemáticos. Indivíduos 
com altos níveis de literacia financeira, especificamente aqueles que dominam os conceitos 
das “Big Five”, possuem maior capacidade analítica para desenquadrar problemas 
manipulados e focar na viabilidade econômica real, permitindo avaliações mais racionais 
diante de problemas decisórios complexos.  

A literatura em economia comportamental evidencia que decisões gerenciais são 
sensíveis ao framing effect, no qual alternativas economicamente equivalentes produzem 
escolhas distintas conforme a forma de apresentação da informação (Kahneman & Tversky, 
1981; Cardoso et al., 2008). Pesquisas confirmaram a existência do framing effect em 
contextos de tomadas de decisão constatando que a percepção dos indivíduos muda conforme 
a forma de exposição do problema, ou seja, existe determinada aversão a perdas e propensão a 
riscos em casos de oferta de ganhos (Cardoso et al., 2008; Martins et al., 2013; Kruger et al., 
2018).  

No âmbito da gestão de custos, essa distorção ocorre quando gestores avaliam 
decisões sob enquadramentos narrativos como redução de perdas versus geração de ganhos, 
em vez de fundamentos econômicos objetivos. Sob esta ótica argumenta-se que a literacia 
financeira atua como mecanismo cognitivo moderador desses vieses (Cardoso et al., 2008) ao 
ampliar a capacidade do decisor de identificar variáveis econômicas relevantes, reinterpretar 
informações além do enquadramento apresentado e converter narrativas financeiras em 
métricas comparáveis baseadas em custo de oportunidade, fluxo de caixa e retorno esperado. 
Estudos indicam que indivíduos financeiramente letrados apresentam maior habilidade para 
processar informações quantitativas e resistir a heurísticas decisórias, reduzindo julgamentos 
enviesados (Lusardi & Mitchell, 2011). Logo, a literacia financeira pode servir de suporte 
para reduzir a propensão aos riscos, o que pode levar a comportamentos de empréstimo mais 
cautelosos, bem como influenciar o comportamento financeiro ao incutir melhores habilidades 
de orçamento e planejamento financeiro, essenciais para a gestão das finanças pessoais 
(Jumady et al., 2024).  

Assim, no contexto da gestão de custos níveis elevados de literacia financeira 
favorecem o desenquadramento (reframing) de problemas manipulados e direcionam a 
decisão para a viabilidade econômica subjacente, contribuindo para escolhas mais eficientes, 
alinhadas à maximização do desempenho organizacional. Com base nessa discussão, busca-se 
testar a H2: 

H2: Maiores níveis de literacia financeira (mensurados pela “Big Five”) influenciam 
em menor vulnerabilidade do framing effect em decisões de gestão de custos. 
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No âmbito de características individuais, a literatura avança em algumas variáveis 
como ano/semestre/período; formação em instituição de ensino público ou privado; 
experiência profissional, e se full ou part time, nível de educação dos pais; 
conhecimento/desempenho (Sarigul, 2014); renda familiar; etnia (Hastings et al., 2023); 
idade; gênero; estado cívil; nível de renda (Garg & Singh, 2018). Estudos experimentais no 
Brasil e em Portugal (Costa et al., 2021; Monteiro, & Bressan, 2021) confirmam a existência 
do framing effect em ambientes de informação contábil, mas indicam que variáveis como a 
experiência acadêmica e o gênero podem influenciar a percepção do risco. Por exemplo, 
observou-se que alunos mais experientes ou com maior formação tendem a ser mais 
cautelosos em situações de perda. Com base nisso, a H3 é proposta: 

H3: As características individuais (como gênero e tempo de curso) e o contexto 
geográfico (Brasil versus Portugal) criam variações significativas tanto no nível de literacia 
quanto na propensão a vieses decisórios. 
 
3 METODOLOGIA 
3.1 Amostra da pesquisa 

Metodologicamente a pesquisa é caracterizada como descritiva, realizada por meio de 
levantamento ou survey no formato de quase-experimento, com análise quantitativa. A 
pesquisa envolveu a análise do conhecimento sobre finanças e a tomada de decisões em 
ambientes de negócios, tendo por amostra estudantes da área de negócios de instituições de 
ensino superior de Portugal e do Brasil. Essa amostra é relevante porque identifica elementos 
primários do comportamento dos futuros gestores e tomadores de decisão.  

A coleta de dados ocorreu por meio da aplicação de questionários distribuídos de 
forma aleatória, sem identificação nominal para asseguração do anonimato dos respondentes. 
Os questionários foram respondidos por 755 respondentes (416 indivíduos do Brasil e 339 de 
Portugal) no decorrer dos meses do primeiro semestre de 2025. Destaca-se que o tamanho da 
amostra foi validado de acordo com cálculo no software G*Power, com a quantidade de três 
variáveis explicativas aplicadas, com efeito mediano de 0,15 (F2), poder de teste de 95%, e 
nível de significância de 5% (F test, LMR, SD 0, a priori) (Cohen, 1988; Hair Jr. et al., 2018), 
que exigia pelo menos 119 respondentes.  
 
3.2 Instrumento de coleta de dados 

O instrumento de coleta de dados foi organizado em três partes conforme Tabela 1. 
Para sua aplicação de instrumento foi necessário a descrição de duas situações problema 
hipotéticas e três decisões baseadas na lógica dos problemas formulados por Kahneman e 
Tversky (1979, 1984), adaptados e validados por Cardoso et al. (2008). Ressalta-se que, o 
instrumento foi devidamente aprovado em Comitê de Ética, passou pelo processo de back-
translation (Brislin, 1970), além de um pré-teste com respondentes brasileiros e portugueses.  
 
Tabela 1. Instrumento de Pesquisa 

Variável Construtos / Tema Questões Referência 

Literacia Financeira 

Taxa de Juros 1 
HRS (2004) Inflação 1 

Diversificação de Risco 1 
Financiamento Imobiliário 1 NFCS (2009) Preços de Títulos 1 

Decisão de Custos Cenário de perdas e recuperação de Custo 1 Cardoso et al. (2008) 

Controle Características Individuais 4 HRS (2004); NFCS (2009); 
Cardoso et al. ( 2008) Características de Grupo 6 

 
Pela lógica dos estudos experimentais (Kerlinger, 1980), aplica-se dois questionários 

distintos, designadas para um grupo experimental e de controle, a serem distribuídos 
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aleatoriamente na amostra denominados Grupo A e Grupo B. Na Tabela 2 é apresentado o 
exemplo do problema, e os distintos padrões de escolha para framing effect, cujo parâmetro é 
manipulado pela mudança do termo “recuperados” para “perdidos”, em que o teste estatístico 
significativo indica existência do framing effect pela alteração da forma de apresentação do 
problema. 

Para análise do processo de tomada de decisão, o estudo foi fundamentado nos 
preceitos da aplicação de um plano experimental para estudos das ciências sociais (Salkind & 
Frey, 2023). O instrumento auto-administrado foi construído com uma situação problema 
hipotética, apresentada para todos os respondentes, de ambos os grupos A e B, apresentando 
diferentes planos, para que cada grupo tivesse alternativas distintas para escolher (Plano A ou 
Plano B), operacionalizando a manipulação do contexto em grupo experimental e grupo de 
controle um tratando de perdas de custos financeiros e em outro grupo tratando da 
possibilidade de recuperação dessas despesas.  
 
Tabela 2. Problemas e decisões 

Problema Decisão 1 Alternativa de respostas 
Uma empresa de médio porte 
está se preparando para a falta de 
energia elétrica, que, estima-se, 
venha a gerar 300 mil u.m. de 
prejuízos. O diretor de operações 
tem investigado alternativas para 
reduzir os impactos da falta de 
energia e desenvolveu dois 
planos. Em relação a cada plano, 
ele avalia o seguinte: 

Grupo Amostral A 
Plano A: Se a opção for adotada, 100 mil u.m. serão recuperados. 
Plano B: Se a opção for adotada, há 1/3 de probabilidade de que as 300 mil 
u.m. de prejuízo serão recuperados e 2/3 de probabilidade de que nada seja 
recuperado. 
Qual dos planos você recomendaria, A ou B? 
Grupo Amostral B 
Plano A: Se a opção for adotada, 200 mil u.m. serão perdidos. 
Plano B: Se a opção for adotada, há 1/3 de probabilidade de nada ser 
perdido e 2/3 de probabilidade de que 300 mil u.m. sejam perdidos. 
Qual dos planos você recomendaria, A ou B?  

Fonte: Adaptado de Cardoso et al. (2008). 
 

A apresentação das alternativas distintas permite aos respondentes o exercício do 
julgamento. Para operacionalizar essa separação sem induzir a formação de qualquer grupo 
específico, os questionários foram organizados de forma intercalada e distribuídos 
aleatoriamente nas salas de aula onde ocorreu a coleta de dados, assegurando a aleatoriedade 
da aplicação entre os estudantes dos cursos da área de negócios das universidades 
participantes. 

As variáveis da literacia financeira foram obtidas a partir das “Big Three” (HRS, 2004) 
e das adicionais das “Big Five” (NFCS, 2009) amplamente ajustadas para instrumentos 
acadêmicos e validados em pesquisas anteriores (Lusardi & Mitchell, 2011). As questões das 
“Big Three” abordam conceitos de juros compostos, inflação e diversidade de risco, e da “Big 
Five” adicionam conhecimentos de juros imobiliários (hipotecários), e preços de títulos de 
dívida (bonds). Cada questão apresentava três a cinco alternativas de resposta, mas somente 
uma alternativa correta, conforme apresenta a Tabela 3. 

 
Tabela 3. Instrumento de literacia 

Pergunta Opções de resposta 
LF1. Suponha que você tenha 100 unidades monetárias (u.m.) em uma conta 
poupança e a taxa de juros seja de 2% ao ano. Após 5 anos, quanto você acha 
que teria na conta se deixasse o dinheiro crescer? 

Mais de 102 u.m. 
Exatamente 102 u.m. 
Menos de 102 u.m. 
Não sei 

LF2. Imagine que a taxa de juros na sua conta poupança seja de 1% ao ano e 
a inflação seja de 2% ao ano. Após 1 ano, você conseguiria comprar mais, 
exatamente o mesmo ou menos do que hoje com o dinheiro nesta conta? 

Mais que hoje  
Exatamente o mesmo que hoje 
Menos que hoje 
Não sei 

LF3. Você acha que a seguinte afirmação é verdadeira ou falsa: Comprar Verdadeira 
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ações de uma única empresa normalmente oferece um retorno mais seguro do 
que um fundo mútuo de ações? 

Falsa  
Não sei 

LF4. Você acha que a seguinte afirmação é verdadeira ou falsa: Um 
financiamento imobiliário de 15 anos normalmente exige pagamentos 
mensais mais altos do que uma hipoteca de 30 anos, mas o total de juros ao 
longo da vida do empréstimo será menor? 

Verdadeira 
Falsa 
Não sei 

LF5. Se as taxas de juros do mercado aumentarem, o que normalmente 
acontecerá com os preços dos títulos? 

Eles subirão 
Eles cairão  
Eles permanecerão iguais 
Não há relação 
Não sei 

Nota. Respostas corretas grafadas em negrito; LF1: questão de literacia financeira sobre Juros Compostos; LF2: 
questão de literacia financeira sobre Inflação; LF3: questão de literacia financeira sobre Diversificação de risco; 
LF4: questão de literacia financeira sobre juros imobiliários; e LF5: questão de literacia financeira sobre preços 
de títulos de dívida. 
 

As variáveis experimentais de decisão de custos e as variáveis de literacia financeira 
são acompanhadas de questões para operacionalização das variáveis de controle (Schwichow 
et al., 2016). Para maior controle do processo e validade interna, considerando a destinação da 
coleta a turmas de alunos por disponibilidade, os questionários para os grupos amostrais 
foram ordenados de forma intercalada, com vistas a distribuição aleatória.  

Devido à natureza das variáveis categóricas coletadas nesta pesquisa, a análise de 
independência e homogeneidade foi realizada primordialmente por meio do teste de Qui-
quadrado. Para testar a H1b que envolvia amostras pareadas, optou-se pelo teste de McNemar, 
enquanto a avaliação de hipóteses que exigiam o isolamento de variáveis de controle foi 
conduzida por meio do teste de Cochran-Mantel-Haenszel. Todas as análises adotaram um 
nível de significância de 5%. A escolha desse conjunto estatístico fundamenta-se em sua 
adequação para estudos desta linhagem e sua aplicação recorrente em desenhos de pesquisa 
experimentais (Meyer & Rigsby, 2001).  

 
4 RESULTADOS 
4.1 Descrição da Amostra 

A amostra foi composta de 755 respondentes com respostas válidas, entretanto 
algumas respostas foram rasuradas e não respondidas, razão pela qual nem todas as variáveis 
apresentam o mesmo quantitativo de dados e, assim, nas análises comparativas e relacionais 
específicas, os dados não pareados são desconsiderados (Tabela 4). 
 
Tabela 4. Características da amostra 
Opções  Quant. País Quant. Experiência profissional Quant. 
Perdas 356 Portugal 339 Não 274 
Recuperação 399 Brasil 416 Sim 446 
Total 755 Total 755 Total 720 
Gênero Quant. Tempo no Curso Quant. Idade Anos 
Masculino 303 1.º ano 220 Média  23,457 

Feminino 419 2.º ano 203 Desempenho  Nota  
média/base [DP] 

Outro ou não respondeu 33 3.º ano ou mais 306 Brasil 77,13/100 [18,89] 
Total 755 Total 729 Portugal 14,01/20 [2,28] 

Nota 1. Quant. – Quantidade - frequência absoluta; DP – Desvio Padrão.  
Fonte: Dados da pesquisa. 

 
No que tange ao perfil demográfico, observa-se uma predominância do gênero 

feminino, que representa 55,5% da amostra (n: 419), enquanto o gênero masculino 
corresponde a 40,1% (n: 303), com uma parcela residual de 4,4% (n: 33) composta por 
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indivíduos que optaram por não responder ou se identificam com outras categorias de gênero. 
A média de idade dos respondentes ficou em 23,45 anos, caracterizando uma amostra 
predominantemente jovem e em fase de formação acadêmica, corroborando a distribuição 
entre o tempo de curso, com maioria de alunos veteranos (3.º ano ou mais) com 41,9% do 
total de respondentes. No aproveitamento acadêmico, as métricas de média por país refletem 
as escalas locais de cada país, sendo no Brasil uma nota média de 77,13 em uma escala de 0 a 
100, enquanto os estudantes portugueses obtiveram uma média de 14,01 valores em uma 
escala de 0 a 20. Esses índices sugerem um desempenho acadêmico consistente e homogêneo 
entre as subamostras nacionais analisadas. Em relação à trajetória profissional, os dados 
revelam que a maioria dos participantes, 59%, possui experiência laboral prévia (n: 446), que 
permite uma melhor compreensão do contexto profissional e um nível superior de 
responsabilidades. No contexto experimental, a amostra foi dividida entre as opções de 
“Perdas” (n: 356) e de “Recuperação”(n: 399).  

 
4.2 Proficiência em Finanças 

A análise dos resultados das questões de literacia financeira começa com a atribuição 
das respostas corretas (Lusardi, & Mitchell, 2011; Hastings et al., 2013). Na análise sintética, 
a Tabela 5 apresenta a descrição dos resultados de acertos de forma geral e por país para cada 
questão, e numa perspectiva de instrumento (Big Three e Big Five) são evidenciados o 
quantitativo de respostas corretas entre os respondentes que atenderam a todas as questões. 
Para comparativo com o parâmetro da literatura internacional, também são apresentados os 
resultados quando o respondente indicou “não saber” em termos quantitativos e percentual. 

Na análise da amostra dos respondentes de Portugal, o melhor desempenho foi 
observado nas questões de inflação (LF2), com 87,5% de acertos, de juros compostos (LF1) 
com índice também elevado (86,3%), e de diversificação de risco (LF3) com 79,7% de 
acertos, um valor superior ao observado em estudos internacionais (HRS, 2004 com 52%). 
Nas questões que carregam conhecimentos avançados, como financiamento imobiliário (LF4), 
o índice de acertos caiu para 61,9%, enquanto no preço de títulos (LF5), resultou em apenas 
34,1% de respostas corretas. O reconhecimento de não saber a resposta foi mais frequente nas 
questões LF4 (30%) e LF3 (18,2%). 

Na amostra brasileira, os estudantes apresentaram índices elevados nas questões 
iniciais com juros compostos (LF1), 89,9% de acertos, e diversificação de risco (LF3) com 
83,6%, ambas superando a amostra portuguesa, além da questão de inflação (LF2) com 
80,9%, também elevada, mas inferior à amostra portuguesa. Assim como na amostra de 
Portugal, o desempenho em LF5 (Títulos) foi o mais baixo, com apenas 28%, seguidos da 
questão de financiamentos (LF4) com 62,3% de acertos. Esta questão em especial apresentou 
uma taxa de ignorância de 50,9%, indicando que metade da amostra reconhece não possuir 
domínio do tema. 

A análise consolidada dos instrumentos (Big Three e Big Five) entre os respondentes 
de todas as questões, denota uma proficiência geral. Nas Big Three, dos 550 que completaram 
o ciclo, 67,5% (371 pessoas) acertaram as três questões, sendo 68,5% (172 de 251), em 
Portugal, e 66,6% (199 de 299), no Brasil. Ambos os resultados superaram achados de 
pesquisas como de Hastings et al. (2013) aplicadas em outros países, o que pode ser 
justificado pelo fato de a amostra investigada ser composta por estudantes em formação em 
cursos da área de negócios, contexto que tende a favorecer maiores níveis de literacia 
financeira em razão da exposição prévia a conteúdos econômicos, financeiros e gerenciais. 
Esses resultados, ainda que distintos, não demonstraram significância estatística de que os 
resultados de estudantes de negócios no Brasil e em Portugal apresentem desempenho 
diferente (χ2  1.0774, p. 0.783) em literacia financeira, sob o instrumento da Big Three. 
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Tabela 5. Literacia financeira percebida 

Estatística das Questões Estatística dos Instrumentos 

Questão Amostra 
Acertos Não Sabe 

Acertos 
Big Three Big Five 

Qtd % Qtd % Qtd % Qtd % 
Amostra Geral 

LF1 709 626 88,3 41 5,8 0 4 0,7 2 0,5 
LF2 668 561 84,0 82 12,3 1 41 7,5 8 2,0 
LF3 634 519 81,9 116 18,3 2 134 24,4 37 9,4 
LF4 533 331 62,1 217 40,7 3 371 67,5 119 30,1 
LF5 663 204 30,8 87 13,1 4 - - 147 37,2 
      5 - - 82 20,8 
      Soma 550 100,0 395 100,0 
      Média 2,59  3,64  

Amostra Portugal 
LF1 321 277 86,3 17 5,3 0 3 1,2 2 1,1 
LF2 312 273 87,5 26 8,3 1 17 6,8 4 2,2 
LF3 286 228 79,7 52 18,2 2 59 23,5 17 9,2 
LF4 260 161 61,9 78 30,0 3 172 68,5 45 24,5 
LF5 299 102 34,1 39 13,0 4 - - 73 39,7 
      5 - - 43 23,4 
      Soma 251 100,0 184 100,0 
      Média 2,59  3,70  

Amostra Brasil 
LF1 388 349 89,9 24 6,2 0 1 0,3 0 0,0 
LF2 356 288 80,9 56 15,7 1 24 8,0 4 1,8 
LF3 348 291 83,6 64 18,4 2 75 25,1 22 9,9 
LF4 273 170 62,3 139 50,9 3 199 66,6 82 36,9 
LF5 364 102 28,0 48 13,2 4 - - 75 33,8 
    - - 5 - - 39 17,6 
      Soma 299 100,0 222 100,0 
      Média 2,58  3,55  

Nota 1. Qtd - frequência absoluta; % - frequência relativa; LF1: questão de literacia financeira sobre Juros 
Compostos; LF2: questão de literacia financeira sobre Inflação; LF3: questão de literacia financeira sobre 
Diversificação de risco; LF4: questão de literacia financeira sobre juros imobiliários; e LF5: questão de literacia 
financeira sobre preços de títulos de dívida. 
Fonte: Dados da pesquisa. 

 
Em relação às Big Five (com adição da LF4 e LF5) a amostra de respondentes que 

concluíram o instrumento caiu para 395, sendo que a proficiência geral ficou em apenas 
20,8% (82 de 395) desses Portugal 23,4%, e Brasil em apenas 17,6% (39 de 222), que 
evidenciaram proficiência plena nas cinco questões. Assim como o desempenho na Big Three, 
os resultados estatísticos (χ2  6.4917, p. 0.261) demonstram que seus resultados não 
apresentam significância estatística, ou seja, a variabilidade das respostas não permite inferir 
quetais grupos apresentem diferente conhecimento sobre literacia financeira das amostras do 
Brasil e de Portugal. Esses resultados permitem rejeitar a H1, de que o contexto geográfico 
dos respondentes influencia o nível de literacia financeira, para afirmar que no caso concreto, 
os resultados demonstram conhecimento semelhante. 

Enquanto a maioria dos estudantes em ambos os países domina as Big Three, a 
proficiência plena nas Big Five ainda é um desafio, sendo Portugal ligeiramente superior neste 
indicador. No Brasil, o destaque negativo é o alto índice de desconhecimento admitido em 
temas de financiamento imobiliário, o que corrobora com a literatura que aponta a 
importância da literacia financeira como um fator para evitar erros sistemáticos de decisão. 
Estes resultados corroboram com os achados de Tan et al. (2024) evidenciando que a 
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educação financeira torna-se uma habilidade necessária para gerenciar finanças pessoais e 
evitar dívidas. 

 
4.3 Percepção do framing effect na decisão de custos 

A análise da H2 e H3 considera o framing effect em decisões de gestão financeira, ao 
avaliar a reação dos tomadores de decisão frente ao risco, utilizando a alteração do ponto de 
referência para testar a hipótese, que postulava alteração nas escolhas das opções disponíveis 
para o Problema 1. Assim, o cenário apresentou a estimativa de um significativo prejuízo para 
ambas as amostras, enquanto cada uma recebeu alternativas com enquadramentos distintos: 
um com expectativa de recuperação e outra com expectativa de perda, ambos enquadramentos 
com duas opções, cujos resultados são apresentados na Tabela 6. 

 
Tabela 6. Resultados framing effect 

Parâmetro Escolha Plano A/Plano B Estatística 
Amostra 1 - Recuperação Amostra 2 - Perda χ2 p 

 269/115 155/196 50.3673 <0.001 
Geral 70%/30% 44%/56%   
Literacia Financeira  136/68 64/99 25.0740 <0.001 
(menor desempenho) 67%/33% 39%/61%   
Literacia Financeira 133/47 91/97 27.4365 <0.001 
(maior desempenho) 74%/26% 48%/52%   
Brasil 143/53 93/108 29.3237 <0.001 
 73%/27% 46%/54%   
Portugal 126/62 62/88 22.3036 <0.001 
 67%/33% 41%/59%   
Masculino 120/37 63/80 32.9760 <0.001 
 76%/24% 44%/56%   
Feminino 141/71 85/111 22.0738 <0.001 
 67%/33% 43%/57%   
Fonte: Dados da pesquisa. 

 
A análise comparativa da amostra geral entre os distintos cenários, por meio do teste 

χ2 (50,3673, p-valor de <0,001), indica que a probabilidade de observar tal diferença de 
opções de alternativas entre os cenários sem ocorrência de associação é praticamente nula. 
Portanto, rejeita-se a hipótese de independência entre as variáveis, demonstrando que a forma 
de apresentação do problema (como de “recuperação de custos” em vez de “perda”) exerce 
influência significativa na opção selecionada pelos respondentes. A escolha da amostra geral 
no cenário de perspectiva de recuperação de custos (70%/30%) em sua maioria tendente à 
opção Plano “A”, o que revela a aceitação de um ganho menor, mas certo nesse ambiente, 
enquanto no cenário apresentado como expectativa de perdas, as respostas (44%/56%) 
demonstram preferência pelo Plano “B” de risco em perder tudo frente a possibilidade não ter 
nenhuma perda.  

A análise comparativa dos diferentes recortes amostrais evidencia de forma 
consistente o impacto do enquadramento do problema na tomada de decisão dos indivíduos. 
Em todos os grupos, os testes de associação (χ², p-valor < 0,001) rejeitam a hipótese de 
independência entre as variáveis, confirmando que a forma de apresentação (como 
recuperação de custos ou como perdas potenciais) exerce influência significativa na escolha 
entre os planos/decisões. 

A análise especifica da H2, descritivamente revela que entre os indivíduos com menor 
literacia financeira, observa-se que 67% optaram pelo Plano “A” no cenário de recuperação, 
aceitando um ganho menor, mas certo, enquanto 61% preferiram o Plano “B” no cenário de 
perdas, assumindo o risco de perder tudo frente à possibilidade de não perder nada. Esse 
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grupo demonstra maior sensibilidade ao enquadramento, reforçando a percepção de aversão à 
perda. Tal resultado é coerente com a literatura que aponta que níveis reduzidos de literacia 
financeira limitam a capacidade de aplicar conceitos financeiros em contextos reais, 
aumentando a vulnerabilidade a vieses cognitivos como o efeito de enquadramento (Tavares 
& Almeida, 2020; Costa et al., 2021; Koskelainen et al., 2023). A ausência de conhecimento 
consolidado de diversificação de risco e juros compostos, conforme discutido por Lusardi e 
Mitchell (2011), pode explicar a maior propensão a decisões emocionais e menos racionais 
nesse grupo analisado. O teste χ2 (50,3673, p-valor de <0,001) revela que tais escolhas de 
indivíduos com menor literacia financeira demonstram parâmetros diferentes para cada 
cenário. 

No recorte dos participantes com maior literacia financeira o resultado estatístico (χ2 
27.4365, p. 0.001) também demonstra diferentes abordagens para cada cenário. Análise dos 
dados brutos revelam que na presença de maior conhecimento financeiro, foi demonstrada a 
preferência de 74% pelo Plano “A” no cenário de recuperação, mas uma distribuição mais 
equilibrada no cenário de perdas (48%/52%), sugerindo maior racionalidade na avaliação de 
risco, ainda que influenciados pelo enquadramento do efeito framing, em linha com a 
literatura que associa conhecimento financeiro à capacidade de aplicar conceitos como juros 
compostos, inflação e diversificação de risco em contextos reais (Lusardi & Mitchell, 2011; 
Koskelainen et al., 2023). Esse comportamento confirma a ideia de que literacia financeira 
refere-se à capacidade de aplicar conhecimentos e habilidades em decisões reais (Atkinson & 
Messy, 2012; Silva, 2019; Koskelainen et al., 2023). Estudos como os de Van Rooij et al. 
(2011) e Huston (2012) confirmam que maior escolaridade e renda estão correlacionadas com 
decisões financeiras mais eficazes, incluindo maior diversificação e menor endividamento. No 
entanto, esse enquadramento ainda exerceu influência significativa nas opções escolhidas, o 
que demonstra que a literacia financeira atenua, mas não elimina completamente os vieses 
cognitivos sistemáticos previstos pela Teoria dos Prospectos (Kahneman & Tversky, 1979).  

Nesse ambiente de experimento com a manipulação do cenário com enquadramento 
distinto do problema, o Plano A é majoritariamente escolhido quando o problema é 
apresentado como recuperação de custos, enquanto o Plano B ganha força quando o cenário é 
descrito em termos de perdas potenciais, confirmando os preceitos colocados pela Teoria dos 
Prospectos. Os resultados da pesquisa confirmam a existência do framing effect em contextos 
de tomadas de decisão, como preconiza a Teoria dos Prospectos, constata-se pelos resultados 
que a percepção dos indivíduos muda conforme a forma de exposição do problema (Cardoso 
et al., 2008; Martins et al., 2013; Kruger et al., 2018). Logo, torna-se evidente a importância 
do conhecimento em literacia financeira, como mecanismo para reduzir erros em tomadas de 
decisões, especialmente para reduzir endividamento. Conforme Jumady et al. (2024), as 
habilidades de planejamento financeiro são essenciais para a gestão das finanças pessoais. No 
recorte amostral de respondentes brasileiros, 73% escolheram o Plano “A” no cenário de 
recuperação, enquanto 54% optaram pelo Plano “B” no cenário de perda, revelando clara 
mudança de comportamento entre os contextos (χ2 29.3237 , p. 0.001). Os respondentes 
portugueses apresentaram padrão semelhante, com 67% de preferência pelo Plano “A” no 
cenário de recuperação e 59% pelo Plano “B” no cenário de perda, indicando maior inclinação 
ao risco quando confrontados com perdas potenciais (χ2 22.3036, p. 0.001).  

A literatura de educação financeira no Brasil aponta fragilidades estruturais, com 
índices de compreensão sobre juros compostos e inflação inferiores aos de países 
desenvolvidos (Hastings et al., 2013). Essa limitação pode contribuir para maior 
suscetibilidade ao enquadramento, conforme discutido por Trento e Braum (2022), que 
destacam a preocupação global com o baixo nível de conhecimento financeiro em países 
emergentes. Embora respondentes de Portugal apresentem índices de literacia financeira 
superiores aos de países emergentes, estudos como os de Fernandes et al. (2011) e Sarigül 
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(2014) sugerem que, mesmo em contextos europeus, há fragilidades na compreensão de 
diversificação de risco. Isso pode explicar a maior propensão ao risco observada no cenário de 
perda, alinhando-se à Teoria dos Prospectos (Kahneman & Tversky, 1979), que prevê maior 
disposição ao risco quando o problema é enquadrado em termos de perda. 

A análise dos recortes sob a perspectiva de gênero evidenciou que os homens 
mostraram maior polarização: 76% escolheram o Plano “A” no cenário de recuperação, mas 
56% preferiram o Plano “B” no cenário de perda (χ2  32.9760, p. 0.001). As mulheres, por sua 
vez, apresentaram 67% de preferência pelo Plano “A” no cenário de recuperação e 57% pelo 
Plano “B” no cenário de perda, revelando comportamento semelhante, porém com menor 
intensidade na polarização (χ2 22.0738, p. 0.001). A literatura sugere que o gênero é uma 
variável relevante na literacia financeira (Garg & Singh, 2018; Hastings et al., 2023), com 
homens tendendo a maior autoconfiança e propensão ao risco, enquanto mulheres 
demonstram maior cautela e foco em planejamento de longo prazo. Esses achados corroboram 
a ideia de que diferenças de gênero influenciam não apenas o nível de literacia financeira, mas 
também a forma como o enquadramento afeta a tomada de decisão. 

Assim, os resultados demonstrados também sustentam a terceira hipótese (H3) que 
aborda diferentes grupos por nacionalidade e gênero. As diferenças de gênero sinalizam que 
homens tendem a maior polarização, enquanto mulheres apesar impactadas pela forma de 
enquadramento apresentam menor intensidade de variação, em consonância com estudos que 
apontam maior autoconfiança e propensão ao risco entre homens, e maior cautela e foco em 
planejamento de longo prazo entre mulheres (Garg & Singh, 2018; Hastings et al., 2023). No 
contexto geográfico, brasileiros e portugueses apresentaram padrões semelhantes de resposta, 
mas com nuances, corroborando a hipótese de que o contexto cultural e educacional 
influencia tanto o nível de literacia, quanto a percepção do risco, conforme sugerido por 
Trento e Braum (2022), Garg e Singh (2018) e Fernandes et al. (2011). Portanto, a hipótese 
H3 é validada, confirmando que variáveis sociodemográficas e geográficas refletem e 
modulam a intensidade do framing effect da tomada de decisão financeira. De forma geral, os 
resultados confirmam o efeito de enquadramento (framing effect) na tomada de decisão 
financeira, pois a manipulação do ponto de referência mediante alteração da forma de 
apresentação do problema afeta a decisão. Também é preciso considerar que as variações 
observadas entre literacia financeira, nacionalidade e gênero reforçam que, embora o 
enquadramento seja um fator determinante, sua intensidade e manifestação diferem conforme 
características individuais e contextuais dos grupos analisados. Os achados contribuem com 
discussões acerca da importância do conhecimento para apoiar decisões financeiras, 
confirmando que a literacia financeira é mecanismo contra erros sistemáticos em decisões, 
especialmente no contexto corporativo. 

 
5 CONCLUSÃO 

Esta pesquisa analisou o impacto dos diferentes níveis de literacia financeira na 
percepção do framing effect entre acadêmicos de áreas de negócios no Brasil e em Portugal. 
Por meio de um delineamento experimental robusto, foi possível identificar diferentes níveis 
de literacia e padrões de comportamento decisório que violam o princípio da invariância das 
escolhas, nos termos da Teoria dos Prospectos. 

Os resultados evidenciam que embora os estudantes de negócios possuam 
conhecimentos básicos de finanças superiores aos benchmarks internacionais da população 
em geral, há lacunas significativas em temas mais complexos, como o mercado de títulos e 
financiamentos imobiliários, adicionados entre as Big Three e as Big Five. Entretanto a 
hipótese (H1) de que o contexto geográfico das amostras de Brasil e Portugal poderia ser 
distinto nos contextos, os resultados estatísticos rejeitaram a possibilidade. A hipótese 
segunda (H2) foi validada, evidenciando que indivíduos com maior literacia financeira 
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(acertos nas “Big Five”) mostram maior racionalidade na avaliação de riscos, apresentando 
uma distribuição de escolhas mais equilibrada mesmo sob efeitos de enquadramento. 

Sequencialmente, destaca-se que a existência do framing effect foi confirmada de 
forma transversal, pois em cenários de “recuperação” a maioria dos respondentes (70%) optou 
pela certeza de um ganho menor, enquanto em cenários de “perda”, a preferência (56%) 
deslocou-se para o risco de perder tudo frente à possibilidade de não perder nada. Este 
comportamento sustenta a primeira hipótese da pesquisa, indicando que o contexto geográfico 
e cultural (e seus reflexos socioeconômicos) influenciam na percepção do risco, embora o viés 
cognitivo em si seja um fenômeno universal. Ademais, a H3 foi confirmada ao observar que 
variáveis como gênero e nacionalidade criam variações na intensidade das decisões. 

Conforme os achados, as contribuições deste estudo sob o ponto de vista teórico, 
agregam a Teoria dos Prospectos, ao observar que as decisões financeiras são impactadas pelo 
conhecimento financeiro, por consequência é possível perceber que o capital humano medido 
pela literacia financeira é capaz de mitigar, mas não imunizar o decisor contra erros 
sistemáticos. Empiricamente, os resultados sugerem a urgência de reformular os currículos de 
cursos de negócios para integrar uma consciência crítica sobre heurísticas e vieses, 
preparando melhor os futuros gestores para o processo decisório real, além de habilidades 
para gerar criticamente as decisões financeiras. No âmbito social, o diagnóstico de falta de 
literacia em temas de crédito e hipotecas, especialmente no Brasil, ressalta a necessidade de 
políticas públicas de educação financeira para evitar o sobrendividamento das famílias e dos 
indivíduos. Os resultados demonstram a importância da literacia financeira como mecanismo 
contra erros sistemáticos em decisões, especialmente no contexto corporativo. 

As limitações deste estudo residem na natureza da amostra, composta exclusivamente 
por estudantes, o que restringe a generalização dos resultados para profissionais experientes. 
Sugere-se que pesquisas futuras repliquem este modelo em ambientes corporativos com 
gestores em exercício, permitindo uma comparação entre o conhecimento acadêmico e a 
prática fática. Adicionalmente, recomenda-se investigar outras variáveis explicativas, como o 
impacto da digitalização dos negócios e as decisões financeiras nesse ambiente. 
 
Referências  
Atkinson, A., & Messy, F. A. (2012). Measuring financial literacy: Results of the 

OECD/international network on financial education (INFE) pilot study. OECD Working 
Papers on Finance, Insurance and Private Pensions, No. 15. 

Bazerman, M. H., & Moore, D. A. (2014). Judgment in Managerial Decision Making (8th 
ed.). John Wiley & Sons. 

Cardoso, R. L., Riccio, E. L., & Lopes, A. B. (2008). O processo decisório em um ambiente 
de informação contábil: um estudo usando a Teoria dos Prospectos. BASE - Revista de 
Administração e Contabilidade da UNISINOS, 5(2), 85-95. 

Cohen, J. (2013). Statistical power analysis for the behavioral sciences. routledge. 
Costa, V., Teixeira, N. A. S, Santos, A. C, & Santos, E. (2021). When more is less in financial 

decision-making: financial literacy magnifies framing effects. Psychological Research, 
85(5), 2036-2046. 

Fernandes, F. C., Klann, R. C., & Figueiredo, M. S. (2011). A utilidade da informação 
contábil para a tomada de decisões: uma pesquisa com gestores alunos. Contabilidade 
Vista & Revista, 22(3), 99-126. 

Garg, N., & Singh, S. (2018). Financial literacy among youth. International Journal of Social 
Economics, 45(1), 173-186. 

Hastings, J. S., Madrian, B. C., & Skimmyhorn, W. L. (2013). Financial Literacy, Financial 
Education, and Economic Outcomes. Annual Review of Economics, 5, 347-373. 



Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future 
research and practice 

www.congressousp.fipecafi.org 

Hilgert, M. A., Hogarth, J. M., & Beverly, S. G. (2003). Household financial management: 
The connection between knowledge and behavior. Fed. Res. Bull., 89, 309. 

Huston, S. J. (2010). Measuring Financial Literacy. Journal of Consumer Affairs, 44(2), 296-
316. 

Huston, S. J. (2012). Financial literacy and the cost of borrowing. International Journal of 
Consumer Studies, 36(5), 566-572. 

Jumady, E., Alam, S., Hasbiyadi, H., Fajriah, Y., & Anggraini, Y. (2024). The effect of 
financial planning on consumer debt management: the role of financial literacy, self-
efficacy, and financial motivation. Atestasi: Jurnal Ilmiah Akuntansi, 7(1), 340–368. 
https://doi.org/10.57178/atestasi.v7i1.793  

Kahneman, D., & Tversky, A. (1979). Prospect theory: An analysis of decision under risk. 
Econometrica, 47(2), 263-291. 

Kahneman, D., & Tversky, A. (1984). Choices, values e frames. American Psychologist, 39, 
341-350. 

Kerlinger, F. N. Metodologia da pesquisa em ciências sociais: um tratamento conceitual. São 
Paulo: E.P.U. 1980. 

Koskelainen, T., Kalmi, P., Scornavacca, E., & Vartiainen, T. (2023). Financial literacy in the 
digital age - A research agenda. Journal of Consumer Affairs, 57(1), 507-528. 
https://doi.org/10.1111/joca.12510 

Lino, B. E. O., Forte, D., Nascimento, D. L. M., & Marchesan, M. R. (2025). Teoria da 
literacia financeira: análise bibliométrica sobre o estado da arte. Observatório de La 
Economía Latinoamericana, 23(5), e9863. https://doi.org/10.55905/oelv23n5-040 

Lusardi, A., & Mitchell, O. S. (2011). Financial literacy around the world: an overview. 
Journal of Pension Economics and Finance, 10(4), 497-508. 

Martins, J. D. M., Carvalho, D. D. R., Santos, T. L., & Silva, J. D. G. (2013). O efeito framing 
na tomada de decisão contábil: Perspectiva dos profissionais de contabilidade dos 
estados do Rio Grande do Norte e Pará. REUNIR, 3(3), 140-161. 

Meyer, M., & Rigsby, J. T. (2001). A descriptive analysis of the content and contributors of 
Behavioral Research in Accounting 1989–1998. Behavioral Research in Accounting, 
13(1), 253-278. 

Merco, J., Bubeck, S. K., & Rodrigues Junior, M. M. (2025). Efeito da educação financeira e 
atitudes frente ao dinheiro na propensão ao endividamento. Revista Mineira de 
Contabilidade, 26(2), 10–23. https://doi.org/10.51320/rmc.v26i2.1615 

Monteiro, B. A., & Bressan, A. A. (2021). Framing effects of information on investment risk 
perception. Revista Contabilidade & Finanças, 32(86), 285-300. 

Sarigül, H. (2014). A Survey of Financial Literacy Among University Students. The Journal 
of Accounting and Finance, (64), 76-113. 

Silva, A. R. A. (2019). A literacia financeira dos gestores/empresários como um dos 
determinantes da estrutura de capitais na indústria têxtil e no setor da hotelaria e na 
restauração do norte de Portugal. Dissertação de Mestrado, Instituto Politécnico de 
Bragança. 

Stango, V., & Zinman, J. (2009). Exponential growth bias and household finance. The 
Journal of Finance, 64(6), 2807-2849. 

Tan, X., Xiao, J. J., Meng, K., & Xu, J. (2024). Financial education and budgeting behavior 
among college students: Extending the theory of planned behavior. International 
Journal of Bank Marketing. https://doi.org/10.1108/IJBM-05-2024-0285 

Tavares, F. O., & Almeida, L. G. (2020). A Literacia Financeira: Uma Revisão da Literatura. 
Percursos & Ideias, No. 11, 73-88. 

Trento, T. R., & Braum, L. M. S. (2022). Desenvolvimento e validação de conteúdo de uma 
escala de mensuração da alfabetização financeira: Development and content validation 

https://doi.org/10.1111/joca.12510
https://doi.org/10.55905/oelv23n5-040
https://doi.org/10.51320/rmc.v26i2.1615
https://doi.org/10.1108/IJBM-05-2024-0285


Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the future 
research and practice 

www.congressousp.fipecafi.org 

of a financial literacy measurement scale. Ciências Sociais Aplicadas em Revista, 
20(39), 133–160. https://doi.org/10.48075/csar.v20i39.29157 

Salkind, N. J., & Frey, B. B. (2023). Experimental Design. In: The SAGE Encyclopedia of 
Research Design. SAGE Publications. 

Van Rooij, M. C., Lusardi, A., & Alessie, R. J. (2012). Financial literacy, retirement planning 
and household wealth. The Economic Journal, 122(560), 449-478. 

Van Rooij, M. C., Lusardi, A., & Alessie, R. J. (2011). Financial literacy and retirement 
planning in the Netherlands. Journal of economic psychology, 32(4), 593-608. 

 
 
 


