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Resumo

O perfil de investidor indica a sua propensao em correr riscos, entre as inimeras variaveis que
podem estar relacionadas a esse perfil tem-se a autoeficacia, que é a crenca que uma pessoa
possui para realizar uma determinada tarefa, que nesta pesquisa se restringe as questfes
financeiras, e as caracteristicas sociodemogréaficas do individuo. O objetivo da pesquisa
consiste em identificar a relacdo entre a probabilidade dos estudantes de Ciéncias Contabeis
possuirem um perfil de investidor mais agressivo de acordo com a autoeficécia financeira e as
caracteristicas sociodemograficas autodeclaradas. A pesquisa contou com a participacdo de
142 estudantes de Ciéncias Contabeis da regido sul do Brasil. Os dados foram coletados a
partir de uma survey inspirada na literatura pertinente, sendo aplicada de modo online. A
construcdo de evidéncias foi realizada a partir de estatistica descritiva e da técnica de
regressao logistica binaria. Os resultados apontam que os estudantes que apresentaram niveis
mais elevados de autoeficacia financeira se autodeclararam do género masculino e séo
possuidores de renda mensal mais elevada, tendem a ser do grupo do perfil de investidor
“Mais Agressivo”. Por outro lado, os estudantes que possuem ocupacéo profissional tém uma
menor chance de estar nesse grupo. A partir dos achados, acredita-se que fomentar a educacéo
financeira dos estudantes, promovendo metodologias de ensino e estimulando praticas para o
desenvolvimento das financas pessoais pode incentivar o aumento do nivel de autoeficacia
financeira dos discentes fazendo-os sentirem-se mais confiantes para analisar as diferentes
opcdes de investimentos. Além disso, a pesquisa apresenta-se como uma abertura de
discussbes e didlogos para compreender como o perfil de investidor estd atrelado a
autoeficacia financeira e as caracteristicas sociodemograficas autodeclaradas, a fim de
fornecer contribuigdes em termos tedricos, praticos e sociais para o desenvolvimento da
temética no ambito da educacédo contabil no Brasil.

Palavras chave: Perfil de Investidor; Autoeficidcia Financeira; Estudantes de Ciéncias
Contabeis; Educagao Contabil.
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1 INTRODUCAO

A configuracdo do mercado de capitais no Brasil estd mudando, uma vez que 0 acesso
a informacéo e a disponibilidade de meios eletrdnicos tem fomentado o interesse e 0 ingresso
de novos investidores nesse sistema de movimentacdo de valores mobiliarios. Além disso,
fatores inscritos na necessidade de possuir um planejamento financeiro, alcancar retornos
elevados, atingir nimeros significativos de liquidez e capitalizagdo de recursos representam
alguns dos motivadores que contribuem para alterar essa realidade. Com isso se observou um
crescimento dos valores aportados no mercado de renda variavel, que teve uma participacao
de 4,8% em 2018 e passou para 22,8% em 2019 dos investimentos totais realizados por
pessoas fisicas (Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
— ANBIMA, 2020). Esse mercado é composto por ac¢des, um dos principais produtos
utilizados pelos investidores (Nunes, 2018), fundos imobiliarios, op¢bes, commodities, entre
outros. Lizote, Lana, Verdinelli e Simas (2016), afirmam que diante desse cenario €
importante definir pilares de gestdo que tenham por objetivo auxiliar os investidores nas
decisbes do melhor momento e das melhores opg¢des para realizar investimentos.

Parte do crescimento do mercado de capitais brasileiro é devido ao ingresso de novos
investidores pessoas fisicas. Entretanto, ainda nota-se que somente uma pequena parcela da
populacdo adere a esta modalidade de investimento, & medida que os 3,22 milhGes de
investidores pessoas fisicas, cadastrados na bolsa de valores, representam somente 1,52% da
populacdo brasileira (Brasil, Bolsa, Balcdo — B3, 2020). Destaca-se, também, que esse
numero pode ser ainda menor, pois ha casos de investidores que possuem contas em mais de
uma corretora e podem ser consideradas em duplicidade nesta estatistica (B3, 2020). Com
relacdo a outros paises, essa comparacdo apresenta elevada disparidade, nos Estados Unidos,
por exemplo, metade da populagdo investe em acBes, sendo que a populacdo deste pais
ultrapassa os 300 milhdes de habitantes, conforme os dados do Banco Central Americano
(InfoMoney, 2019). O que contribui para explicar esses numeros é a falta de conhecimento
dos brasileiros acerca de ativos financeiros, bem como a auséncia de contato frequente com
essas informacoes, relacionadas, principalmente, as barreiras fomentadas por fatores como a
desigualdade social e a falta de fomento para a educagdo financeira, aspectos que poderiam
colaborar para o desenvolvimento das empresas e o progresso do pais, a partir de uma
perspectiva financeira e ndo somente com o0 objetivo de gerar retornos aos investidores
(Santos, 2019).

A partir desses dados, € compreensivel perceber que existem fatores que justificam o
baixo numero de investidores no Brasil. Além das barreiras relacionadas a renda, ao emprego
e as oportunidades para comecar a investir, alguns aspectos psicolégicos e comportamentais
podem interferir nessa propensdo e nessa atuagdo das pessoas fisicas diante de um mercado de
capitais. Esse @mbito subjetivo é tratado pelo escopo das Finangas Comportamentais, que €
oriundo da psicologia cognitiva e pautado na Teoria Econbmica, a qual baseia-se que as
pessoas podem tomar decisdes irracionais, por vieses psicoldgicos que estdo sujeitos, afetando
sua confianca (Bandinelli, 2010).

Posto isso, € reconhecido que cada investidor tem suas caracteristicas psicologicas e
comportamentais e estas, por sua vez, estdo presentes nas suas decisdes de investimentos.
Nesse contexto, a autoeficicia financeira esté inserida, pois advém do conceito da confianga
em exercer uma atividade por capacidade prépria. Ambiel e Noronha (2012) descrevem a
autoeficacia como o principal fator que identifica todos os caminhos para se chegar ao
objetivo desejado, como o esfor¢o utilizado, tempo, qualidade, entre outras estratégias do
comportamento humano diante de sua atuacdo social. Nos investimentos financeiros, em
especial na atuagdo em renda variavel, todos esses aspectos sociodemogréaficos e psicoldgicos
podem prejudicar ou ajudar os investidores no que tange a tomada de deciséo, pois trata-se de
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um mercado muito volatil, que requer compromisso, educacdo financeira e estabilidade
psicologica.

Com vistas a contribuir com esse cenario, a Analise do Perfil de Investidor (API),
proporciona um mapeamento do propenso investidor, também da sustento em identificar as
barreiras de impedimento para comegcar a investir e uma medicdo do nivel de autoeficacia
desse possivel investidor. Gonzalez Jr., Santos e Souza (2015) afirmam que a API fornece
dados de cada individuo referente a tomada de decisdo frente ao risco, ou seja, a propensédo
desse individuo em correr riscos, j& que uma pessoa pode arriscar mais do que a outra. Esse
perfil pode ser utilizado para tracar estratégias de investimentos por parte tanto das
instituicdes financeiras como também das pessoas fisicas, com foco em produtos especificos
que adequem ativos ao tipo de investidor (Bandinelli, 2010).

Considerando a baixa proporcdo populacional de pessoas fisicas no mercado de
capitais brasileiro e a auséncia de conhecimentos sobre a tematica, cabe a inser¢do dos
discentes de Contabilidade nesse mercado, a medida que os contadores sdo incumbidos de
gerar informac@es para a tomada de decisdo dos diferentes usuarios, inclusive os investidores.
Além disso, o mercado de capitais tem respondido de modo significante as informacdes
geradas pela Contabilidade, o que abre espaco para a insercdo de discussdes dos
conhecimentos contabeis praticados e fomendados na sala de aula (Machado, Macedo &
Machado, 2015; Figlioli, Lemes & Lima, 2017). Nunes (2018) ainda argumenta que 0S
académicos de Contabilidade podem utilizar seus conhecimentos da area de negdcios para
estreitar lacos com o0 mercado de capitais, maximizar ganhos préprios e auxiliar as empresas a
gerir seus recursos financeiros, sendo perspicaz analisar aspectos do seu ingresso neste
mercado.

Assim, nota-se uma lacuna de pesquisa, a qual é inscrita na importancia de
compreender o perfil de investidor, a partir de aspectos psicoldgicos, como a autoeficacia e
das caracteristicas sociodemograficas. Posto isso, esta pesquisa busca responder “Qual a
relacdo entre a probabilidade dos estudantes de Ciéncias Contabeis possuirem um perfil de
investidor mais agressivo de acordo com a autoeficacia financeira e as caracteristicas
sociodemograficas autodeclaradas? ”. Para responder esse questionamento, o estudo tem por
objetivo identificar a relacdo entre a probabilidade dos estudantes de Ciéncias Contabeis
possuirem um perfil de investidor mais agressivo de acordo com a autoeficécia financeira e as
caracteristicas sociodemograficas autodeclaradas.

A pesquisa tem sua contribuicdo tedrica para area de Educacdo Contabil pautada em
uma perspectiva psicoldgica, uma vez que abre espago para um didlogo o qual tem como
ponto de partida a incursdo da autoeficacia como elemento participante das decisdes de
investimentos de estudantes de Contabilidade ja que o tema é pouco discutido na area
Contébil. O que se percebe sdo discussbes com investidores ja atuantes no mercado de
capitais e independentes do antecedente de formacdo (Wallauer et al., 2010) e a verificagédo de
efeitos de programas de educacéo financeira nas crencas de autoeficacia de adultos (Freitas,
2020). Com isso, as contribuicbes teodricas advindas deste trabalho estdo em inserir 0s
aspectos comportamentais dos estudantes nas discussfes de decisdes de investimentos, fato
que abre espaco para o desenvolvimento e o fomento de metodologias de ensino acerca do
assunto e pesquisas que podem ser socializadas no escopo das instituicdes de Ensino Superior
no Brasil.

Em termos préaticos, ao identificar de que forma a autoeficacia financeira e as
caracteristicas sociodemograficas condicionam o perfil do investidor a¢fes educacionais
podem ser adotadas no ambiente sociacadémico para fomentar maiores niveis de confianca
financeira dos estudantes. Por fim, em termos sociais, esta investigagao apresenta-se como um
ponto de ruptura diante das baixas participacfes das pessoas fisicas no mercado brasileiro de
capitais, uma vez que se busca uma aproximagdo com estudantes de Contabilidade e, por
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consequéncia, quebram-se 0s estigmas quanto ao acesso a informacao e oportunidades para a
realizacdo de investimentos, o que contribui para o desenvolvimento das empresas e o
progresso do Pais.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Autoeficacia

A autoeficacia foi primeiramente estudada por Bandura em 1977, quando pesquisava
tratamentos em pacientes com fobias Para tal, idealizou um acompanhamento terapéutico
junto a pacientes. Neste, esses participantes eram submetidos a enfrentar seus medos pela
propria forca de vontade. Mais tarde, Bandura recebeu seus pacientes, curados de seus medos
e percebeu que estes tinham desenvolvido a capacidade de autocontrole de outras situacdes
(Ambiel & Noronha, 2012). Situacbes essas que s@o enfrentadas pelas pessoas
cotidianamente, que védo do simples acontecimento em ter a confianca para realizar uma tarefa
solicitada pelos seus superiores no trabalho ou decidir qual carreira profissional seguir.
Assim, a autoeficacia possui a capacidade de gerar motivacdo, a partir de bons resultados,
mesmo em areas nas quais o individuo possui pouco conhecimento, facilitando seu bom
desempenho (Wallauer, Luna & Costa, 2010).

As crencas de autoeficdcia promovem um maior interesse dos individuos nas tarefas
gue estdo sendo realizadas. Pessoas que possuem seguranca em suas atitudes, reconhecem que
0s erros acontecem por pouca dedicacdo e compreendem que estes sdo passiveis de correcao
(Bandura, 1994). Entretanto, aquelas pessoas que nao aceitam desafios e possuem poucas
ambicOes por medo dos resultados inesperados tém preferéncia, por exemplo, a empregos
com mais oportunidades no mercado, devido ao baixo nivel de autoeficacia (Lopes & Meurer,
2019). Outra questdo negativa faz mencao as atitudes por falta de confianga que podem gerar
um resultado ndo esperado (Lopes, Meurer & Voese, 2018). Transpondo esses
comportamentos para o0 mercado financeiro, uma pessoa com excesso de confianga pode gerar
perdas por concentrar seus ativos em determinados produtos, tendo a convicgdo de que
garantirdo e/ou gerardo a rentabilidade esperada, sem uma diversificacdo adequada (Haubert,
Lima & Lima, 2013).

Desse modo, oberva-se um alinhamento entre as crencas de autoeficacia e a decisdo de
investir, uma vez que esta Ultima provém de motivacdes que geram iniciativas de poupar
financeiramente no presente periodo para consumir no futuro, e o primeiro passo é realizar a
medicdo do risco e a tolerancia frente a este processo de investimento (Bandinelli, 2010).
Essas motivacOes advém de desejos financeiros que podem gerar um prazer (compra de um
carro) ou acabar com uma dor (pagamento de uma divida). Assim, nesse processo, a
autoeficacia pode ser um fator importante tendo base em elementos psicolégicos, ja que é
preciso ter confianca para tomar a decis&o.

Em termos conceituais, a autoeficacia pode ser percebida de diferentes formas,
conforme descrito na Tabela 1.

Tabela 1 — Formas de autoeficacia
Formas de autoeficacia Descricdo

A observacio de outros atuando como modelos bem-sucedidos permite que o
individuo identifique conhecimentos e habilidades para lidar com as exigéncias do
meio;

Aprendizagem Reflexiva/
Modelacéo Social

Quando as pessoas sdo persuadidas para obter sucesso, elas confiam mais em sua

Persuasédo Pessoal/ capacidade e afastam-se de situages nas quais podem falhar; além disso, ndo se

Persuasdo verbal envolvem em pensamentos que intensificam as ddvidas sobre a sua propria
capacidade;

Estados Emocionais As pessoas também julgam suas capacidades em funcdo de seus estados

(Positivos/Negativos) emocionais, fazendo leitura de sua tensdo, ansiedade e depressdo como sinais de

www.congressousp.fipecafi.org



182 Congresso USP de Iniciacgio Cientificaem Contabilidade 1 89 Congresso USP de Iniciaglo
c 5 g 3 ) 5 . 5 = Cientifica em Contabilidade
Accounting and Actuarial Sciences improving economic and social development

Séo Paulo 28 a 30 de julho 2021.

sua deficiéncia pessoal;

As experiéncias de dominio em relagdo ao exercicio de alguma atividade ou
habilidade apresentadas como o mais efetivo recurso para fortalecer crencas de
autoeficacia.

Fonte: Bandura (2004); Fontes e Azzi (2012, p. 106-107) e Pajares (2018[n.p.]) adaptado de Lopes e Meurer
(2019)

Experiéncias de Maestria/
Dominio Pessoal

Embora a autoeficacia se manifeste de diferentes formas, alguns pesquisadores tém a
operacionalizado como sendo uma variavel unidimensional e focada em contextos
especificos, como a autoeficicia frente & carreira profissional (Lopes & Meurer, 2019), a
autoeficécia frente ao uso de tecnologias (Javorski et al., 2018), e nesta pesquisa aborda-se a
autoeficécia financeira (e. g. Wallauer et al., 2010; Freitas, 2020).

Wallauer et al. (2010) buscaram avaliar a crenca de autoeficacia de investidores sobre
seus processos decisorios no mercado aciondrio. Para tal, realizaram uma pesquisa com 25
investidores ativos no mercado acionario de uma corretora de investimentos. Além disso,
analisaram questdes referentes as caracteristicas pessoais dos participantes. Constatou-se que
63,9% dos participantes possuem altas crencas de autoeficacia. As discuss@es relevam ainda
que, a partir de uma divisdo dos respondentes em dois grupos, sendo: 0S maiores e menores
de 30 anos; os que atuavam ha menos e hd mais de 5 anos no mercado; e 0s que ganharam e
perderam dinheiro em suas aplicagcbes. Em todos esses grupos, verificou-se na maioria dos
investidores crencas altas e muito altas de autoeficacia.

Freitas (2020) realizou uma pesquisa com o objetivo de identificar os niveis de
autoeficacia, de orientacdo de valores, de bem-estar e autocontrole financeiro e a
compreensdo sobre renda passiva de adultos, antes e depois de um programa de educacdo
financeira. Foi analisado o nivel de autoeficacia de 1.066 pessoas, tendo um aumento na
média do da autoeficacia de 2,69 para 3,41. Os resultados indicam que investir em educacdo
financeira pode fomentar niveis mais elevados de autoeficacia tanto em adultos como em
criangas. A discussao de Freitas (2020) abre precedentes para que as areas de conhecimento
possam contribuir para a difusdo das discussfes sobre investimentos.

Uma tendéncia dos estudos de autoeficacia financeira (Wallauer et al., 2010; Freitas,
2020) é discutir os resultados das atitudes que todas as pessoas podem ter frente a uma
situacdo positiva ou negativa, relacionado a seus assuntos financeiros pessoais, 0 que justifica
a analise das caracteristicas sociodemograficas. Além disso, tal acdo diante do campo
disciplinar observado alinha-se as perspectivas de Bandura (1977) das crencas de
autoeficacia, a medida que ao longo do tempo, a capacidade de autocontrole é personificada e
recebe contribui¢cdes do meio.

2.2 Perfil de Investidor e Caracteristicas Sociodemograficas

O processo de analise do perfil de investidor passou a ser uma exigéncia dentro das
instituicOes financeiras, para haver uma seguranga nos servicos prestados de recomendacéo de
investimento e também para o cliente, jA& que estima-se que a maioria ndao conhece
amplamente o mercado financeiro. O resultado dessa anélise resulta em quatro tipos de
investidor, a saber: (i) o defensivo que ndo quer assumir nenhum tipo de risco, apenas quer
proteger o seu capital (Prado, 2014); (ii) o conservador que procura investimentos com baixos
riscos, preservando o seu capital; (iii) o moderado que também busca seguranga nos seus
investimentos, mas apresenta disponibilidade em variar sua carteira em titulos mais arrojados;
e (iv) os agressivos, que procuram titulos com maior rentabilidade e estdo dispostos a correr
mais riscos no mercado (Nunes, 2018). Esses perfis formam um compéndio que identifica os
individuos menos agressivos, situados nos perfis defensivo e conservador, até os mais
agressivos, identificados pelos perfis moderado e agressivo.

www.congressousp.fipecafi.org



182 Congresso USP de Iniciacgio Cientificaem Contabilidade 1 O Congresso USP de Iniciaglo
c 5 g 3 ) 5 . 5 = Cientifica em Contabilidade
Accounting and Actuarial Sciences improving economic and social development

Séo Paulo 28 a 30 de julho 2021.

A partir deste ferramental em termos de analise do perfil do investidor, sugestfes de
produtos e investimentos sdo realizadas pelas instituicbes financeiras. Ressalta-se que se 0
investimento realizado ndo for compativel com o perfil de investidor identificado pela
instituicdo financeira, o investidor ter4 que assinar um termo de responsabilidade evitando
processos judiciais junto a essas institui¢cbes (Bandinelli, 2010).

Essa analise deve ser realizada com seriedade por todos os investidores, ja que ela
permite conhecer melhor o tipo do seu perfil e também oportuniza identificar as variaveis que
poderdo condicionar a escolha de diferentes tipos de produtos. Como exemplo de variaveis
que interferem nessas escolhas tem-se o retorno sobre o investimento, que é o ganho oriundo
de um investimento, a liquidez, que é a caracteristica do produto que avalia a facilidade de
conversdo em dinheiro sem grandes perdas, € 0 risco, que esta relacionado a chance de perder
ou ganhar mais dinheiro (Leal & Nascimento, 2011).

Com base na Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) 539 para a analise
do perfil de investidor sdo consideradas algumas caracteristicas sociodemogréaficas para um
melhor entendimento do comportamento e necessidade do individuo (CVM, 2013). Itens
obrigatorios como a comprovacdo da renda do investidor, sua ocupacgdo profissional e sua
formacdo académica auxiliam os profissionais a recomendar os investimentos mais adequados
ao perfil do cliente. Na maioria das instituicbes financeiras, outras questdes sdo solicitadas
para conhecer o perfil do cliente e 0 seu grau de conhecimento em produtos e servi¢os
financeiros (Bandinelli, 2010).

Dessa forma, reconhece-se que o perfil de investidor estd relacionado com as
caracteristicas sociodemogréaficas e de interesse das instituicdes financeiras. Na Tabela 2 sdo
apresentadas caracteristicas sociodemogréaficas que sdo vinculadas na literatura ao perfil de
investidor.

Tabela 2 — Caracteristicas sociodemogréaficas
Caracteristicas Descricao

Um fator importante a ser questionado, ja que interfere no prazo do investimento
aplicado e frente a investidores com a idade mais avangada pode impactar na
escolha dos investidores que possui menor risco.
Podera ser considerado ja que o investidor pode precisar de liquidez em seus
Dependentes investimentos em situacBes de emergéncia e 0 nimero de dependentes interfere
nessa medic&o.
Outro fator que deve ser levado em conta, se tratando de divisdes de bens e
capital entre os cdnjuges.
Casa propria ou alugada, além de ser um custo adicional o pagamento do aluguel,
Moradia o lar é posto em primeiro lugar como prioridades e com isso 0s investimentos
precisam de facil conversdo em dinheiro.
Outra caracteristica que pode ser levada em consideracdo, jA que precisa de
conhecimento e disciplina para atuar no mercado.
Podemos colocar em destaque a forma de exercer o seu trabalho, como
Profisséo empregado, autbnomo, empresario ou sem emprego, que pode influenciar
diretamente no estilo de investidor de acordo com a ocupagé&o.
Ligado diretamente no capital que podera ser investido com base na renda de
cada investidor.
Bens materiais como motocicletas, carro, caminhdo e podemos incluir nesse
topico também a casa prépria, ja que sdo bens que geram despesas.

Total de Investimentos A soma de capital que o investidor aplica no mercado financeiro.
Fonte: elaborado a partir de Nunes (2018, p. 51-63).

Idade

Estado Civil

Escolaridade

Renda

Bens Financeiros

Alguns estudos (e. g. Prado, 2013; Gonzalez Jr. et al., 2015; Bidarte, Pinto & Flores,
2015; Nunes, 2018; Silva, 2019) tém procurado identificar as caracteristicas
sociodemogréficas e o perfil de investidor de determinado grupo de interesse. Prado (2014),
realizou uma pesquisa analisando os diferentes tipos de investimentos em uma Cooperativa de
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Crédito no estado do Rio Grande do Sul e, por fim, destacando os tipos de perfil de investidor
que a instituicdo consta em sua base de dados. O trabalho ndo destacou em nimeros 0s tipos
de perfil, mas socializa que a Cooperativa possui uma maioria de investidores com
caracteristicas conservadoras, por apresentar em porcentagem que a poupanca e 0s depdsitos a
prazo representam mais de 98% dos valores aplicados. Esses achados foram obtidos a partir
de um questionério voltado para a andlise do perfil de investidor, constituido por doze
questdes com pontuacdo pré-definida e dividida em quatro tipos de perfil: defensivo,
conservador, moderado e arrojado.

Gonzalez Jr. et al. (2015) analisaram o perfil de investidor de 80 universitarios
distribuidos em trés instituicdes do Recéncavo da Bahia, sendo uma publica, uma privada e a
outra filantrépica, no curso de Administracao. Foi verificado que 91% dos alunos tém entre
20 e 35 anos; sobre a renda, 19% dos estudantes recebem menos que um salario minimo, 55%
entre um e dois salarios, 20% entre dois e quatro; e sobre seu estado civil, 75% estdo solteiros,
19% casados, 5% unido estavel e 1% apontam que estdo divorciados. Referente a moradia,
68% possuem casa propria e 32% residem em moradias de aluguel; com base em bens
financeiros, 46% n&o possuem, 23% possuem motocicletas e 20% carros. Os estudantes com
carteira de trabalho assinada representam apenas 46% da amostra do estudo. Em relacédo ao
perfil de investidor, com base nas trés instituicdes, constatou que 54% s&o investidores
moderados, 29% conservadores e 17% agressivos e vale ressaltar que na instituicdo
filantropica ndo constataram-se investidores agressivos. Outro dado importante é que 54% dos
universitarios tém seu dinheiro aplicado na caderneta de poupanca.

Bidarte et al. (2015) realizaram uma investigacdo na Universidade Federal do Pampa
na cidade de Sant’Ana do Livramento — Rio Grande do Sul no curso de Administracdo com
124 estudantes, com o objetivo de conhecer o perfil de risco dos estudantes universitarios e
verificar quais as variaveis sociodemograficas relacionadas a esse perfil. Os resultados
apontaram que 78% se identificando como solteiros e 83,9% ndo possuem dependentes. A
maior parte dos respondentes possui até 25 anos, 10,5% j& possuem curso superior e 32,3%
ndo trabalham. Com relacdo ao perfil, 87,9% caracteriza-se como moderado, 3,2% como
conservador e 8,9% agressivos. A pesquisa indicou que o perfil do investidor a ser analisado
pelas instituicbes financeiras pode estar alinhadado as caracteristicas sociodemogréaficas
autodeclaradas.

Nunes (2018) realizou um estudo para identificar o perfil de investidor de estudantes
de Ciéncias Contabeis da Universidade de Caxias do Sul. A pesquisa realizada por meio de
uma survey contou com a participacdo de 184 estudantes. Constatou-se que 87% dos alunos
sdo solteiros, 89% tém casa propria e 11% pagam aluguel. Sobre a ocupacédo profissional,
apenas 1% estdo desempregados, 3% trabalham como autbnomos e 96% trabalham em éareas
diversas. J& relacionado a renda, 58% dos estudantes recebem até R$ 2.000,00 mensais, 41%
acima dos R$ 2.001,00 mensais e 1% ndo tém renda. Com relagdo ao conhecimento de
mercado financeiro, 25% nédo possui experiéncia, 49% possui pouca experiéncia, 22% possui
mediana experiéncia e 4% sao profissionais do mercado. A maioria esta abaixo dos 25 anos e
em numero de dependentes, 88% ndo possuem. O investimento mais utilizado pelos
universitarios é a caderneta de poupanca e o fundo DI, que juntos representam 45%. E, por
fim, 54% dos alunos se consideram conservador, 40% moderado e 6% agressivo.

Silva (2019) realizou um estudo para identificar o perfil dos estudantes de Ciéncias
Contébeis da Universidade de Brasilia em relacdo aos investimentos, com um total de 250
respondentes, divididos em dois grupos iguais, sendo estudantes em estagios inicias do curso
de graduacdo e em estagios finais do curto. Também foi separado grupos, 0s quais permitiram
analisar o grau de conhecimento na forma de como investir o proprio dinheiro e com isso foi
mensurado os tipos de perfil de investidor. Com alto conhecimento, 50% sdo moderados e
50% arrojados; no conhecimento caracterizado como médio, 42% sdo moderados, 12%

www.congressousp.fipecafi.org



182 Congresso USP de Iniciacgio Cientificaem Contabilidade 1 89 Congresso USP de Iniciaglo
c 5 g 3 ) 5 . 5 = Cientifica em Contabilidade
Accounting and Actuarial Sciences improving economic and social development

Séo Paulo 28 a 30 de julho 2021.

conservadores, 7% arrojados e o restante ndo soube opinar. J& com o nivel baixo de
conhecimento, 13% sdo conservadores, 12% moderados, apenas 2% arrojados e o restante ndo
soube opinar sobre o seu perfil; e, 0s que ndo tém conhecimento, 78% né&o souberam indicar o
perfil e 22% s&o conservadores.

Os estudos elencados sdo importantes para apresentar que existem antecedentes
empiricos no que tange a identificar o perfil dos investidores e/ou suas caracteristicas
sociodemogréficas, confrontando-se dados analisados. O campo construido e apresentado em
termos de limitaghes e caréncias de pesquisa permitem indicar a necessidade de maior
aprofundamento quanto variaveis sociodemograficas de um estudante investidor ou propenso
investidor e seu relacionamento com as um perfil geral de investidor. Tal acdo, garante a
continuidade do campo de pesquisa reconhecido pelos presentes autores da investigacgao.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 Delineamento da Pesquisa

A pesquisa possui natureza descritiva uma vez que busca identificar a relagdo entre a
probabilidade dos estudantes de Ciéncias Contabeis possuirem um perfil de investidor mais
agressivo de acordo com a autoeficacia financeira e as caracteristicas sociodemograficas
autodeclaradas. Quanto a abordagem do problema sua caracteristica dominante é o aspecto
quantitativo e foi operacionalizada por meio de uma survey.

3.2 Populagao e Amostra

A populacdo do estudo é composta por discentes de graduacdo do curso de Ciéncias
Contébeis delimitada a regido Sul do Brasil. Para contatar o publico-alvo inicialmente foi
levantado o quantitativo de cursos de graduacdo em Ciéncias Contabeis da modalidade
presencial, bem como as suas referidas instituicdes do Ensino Superior junto ao Ministério da
Educacdo. De posse dessas informacdes, foi realizada uma pesquisa no site de cada instituicao
de ensino a fim de obter o endereco de e-mail da organizacdo, coordenacao/coordenador do
curso ou secretaria de comunicacdo com o intuito de solicitar o envio da pesquisa para 0s
graduandos regularmente matriculados no curso. Contatou-se 206 cursos de Ciéncias
Contabeis. A partir do procedimento adotado, foram obtidas 156 participacdes de estudantes
lotados na regido Sul do Brasil das quais 142 foram consideradas validas para compor a
amostra em analise.

3.3 Instrumento de pesquisa

O instrumento de pesquisa foi composto por trés blocos, sendo que o primeiro bloco
mensurou as crengas de autoeficacia financeira dos participantes a partir de afirmativas
obtidas do estudo de Freitas (2020). A mensuracdo ocorreu por meio de escala numérica de
intensidade de cinco pontos rotulada nas extremidades, na qual 1 representa baixa
concordancia e 5 alta concordancia, sendo que a soma das assertivas resultou em uma
pontuacéo total de autoeficicia financeira, como recomendado e orientado pela literatura. O
segundo bloco tinha por objetivo identificar o perfil de investidor dos respondentes com base
em um questionario adaptado de Prado (2014), composto por dez questdes objetivas, com
duas, trés ou quatro alternativas excludentes e vinculadas a uma tabela de pontuacéo. Destaca-
se que as adaptacOes realizadas consistiram na exclusdo de duas questdes direcionadas para o
objetivo especifico da instituicdo autora da API. A primeira versava sobre a idade do
respondente como um fator preponderante para a definicdo do perfil de investidor e a segunda
sobre as intencdes do individuo em investir na referida organizacao.

Com a diminuic¢do do nimero de questdes um novo célculo da pontuacdo foi realizado
para definir o intervalo de cada perfil de investidor, a partir do peso das opg¢des de resposta de
cada questdo, conforme Apéndice A. O perfil de investidor foi definido da seguinte forma: (1)
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Defensivo — de 7 a 21 pontos; (I1) Conservador — de 22 a 30 pontos; (I11) Moderado — de 31 a
40 pontos; e (IV) Arrojado — de 41 a 47 pontos. Por fim, o terceiro e Gltimo bloco consistiu
em treze questdes para a identificacdo das caracteristicas dos respondentes, estas foram
elaboradas pelos autores e tiveram por inspiracdo as discussdes de Nunes (2018). Este bloco
foi composto por perguntas como: género, idade, tipo de instituicdo de Ensino Superior,
unidade da federacdo, estado civil, nimero de dependentes financeiros, tipos de despesas
financeiras mensais, forma de ocupacéo profissional, renda do respondente, porcentagem da
renda mensal investida, forma que adquire conhecimento sobre o mercado financeiro e nivel
de escolaridade paterna e materna.

3.4 Confiabilidade Metodologica

Referente aos aspectos de confiabilidade metodoldgica, o instrumento de coleta de
dados foi submetido a algumas etapas de validacdo. De posse da APl do Banco Cooperativa
Sicredi exposta no estudo de Prado (2014), buscou-se verificar se as questfes para a
identificacdo do perfil de investidor estavam condizentes com as utilizadas atualmente pelas
instituicbes financeiras. Assim, foi realizado um levantamento em sites e aplicativos de
instituicbes financeiras, como bancos e corretoras de valores, que aplicam e divulgam o
questionario de Analise de Perfil dos Investidores (API). Nesta etapa, foram examinadas as
APIs disponibilizadas publicamente pelo Banco Bradesco S/A, Caixa Econémica Federal,
Clear Corretora e Itau Corretora.

Em seguida, o instrumento de pesquisa foi encaminhado a um professor e pesquisador
da area de neg6cios e com histérico em pesquisa sobre autoeficacia e experiéncia docente na
disciplina de Economia. Nesta etapa de validagdo algumas contribuicbes foram
implementadas, por exemplo, a adequacédo das questdes da analise da autoeficacia financeira e
do perfil de investidor para o publico em questdo, bem como a inclusdo de novas opcdes para
a identificacdo das caracteristicas sociodemograficas.

Na sequéncia foi iniciada a etapa de pré-teste que foi realizada em setembro de 2020,
contando com a participacdo de nove alunos do curso de graduacdo em Ciéncias Contabeis, e
que ndo compuseram a amostra final da pesquisa. O objetivo do pré-teste foi avaliar a clareza
das questdes e o tempo médio de resposta dos respondentes. Algumas modificacbes foram
realizadas apés essa etapa, por exemplo, a inclusdo da opcédo estagio entre as alternativas de
ocupacdo profissional e a adicdo de consorcios entre as despesas mensais. Além disso, a
primeira pagina do questionario apresentou o Termo de Consentimento Livre e Esclarecido
(TCLE), e ap0s isso, foi apresentada uma questdo filtro com o objetivo de permitir que apenas
os alunos que estavam cursando a graduacdo em Ciéncias Contabeis no momento da pesquisa
pudessem respondé-lo, desclassificando individuos formados, ou que nunca cursaram a
referida graduacao e/ou que evadiram 0 curso.

3.5 Coleta e Técnica de Analise dos Dados

A coleta dos dados ocorreu de forma virtual com o auxilio da plataforma
GoogleForms® no periodo de outubro a novembro de 2020. Apds esse processo do inquérito,
os dados foram analisados a partir da técnica de regressdo logistica binaria, que para Field
(2009, p. 222) é “uma regressdo mdltipla, mas com uma variavel de saida categorica
dicotdmica e varidveis previsoras continuas ou categoricas. Simplificando, isso quer dizer que
podemos prever a qual de duas categoriais € provavel que uma pessoa pertenga em face de
certas informac6es”. Esse modelo foi escolhido ja que os residuos da regressao linear multipla
foram identificados como ndo normais inviabilizando o uso da pontuagéo total de perfil de
investidor ao inves da categoria do perfil.

Inicialmente foi realizada a verificagdo da existéncia de multicolinearidade entre as
variaveis em andlise, fato que ndo foi observado e que viabilizou o uso da técnica com o
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modelo proposto. Na Tabela 3 sdo apresentadas as variaveis que compuseram o modelo
testado e a sua categorizacao.

Tabela 3 — Varidveis continuas e categdricas

Variaveis Continuas Sinal esperado
AUT _EFI_FINAN_TOTAL Pontuacdo da autoeficacia financeira +
RENDA Valor da renda mensal +
%INVESTIDO Percentual da renda investida mensalmente +
DEPENDENTES Numero de dependentes -
IDADE Idade em anos -
Variaveis Categoricas (Binarias) Frequéncia Sinal esperado
0 — Feminino 106
GEN 1 — Masculino 36 i
ESC MAE 0—Sem ensino superior 113 +
- 1 — Com ensino superior 29
ESC PA| 0—Sem ensino superior 122 +
- 1 — Com ensino superior 20
0 — Sem renda 13
OCUP_PROFISSIONAL 1 Com renda 129 +
0 — Casado (Unido estavel) 30
EST_CIVIL 1 — Néo casado (Divorciado, +

solteiro ou vilvo) 112
Nota: Varidvel dependente (GRUPO_PERFIL_INVESTI): 0 = Menos agressivos; 1 = Mais agressivos. Fonte:
Dados da pesquisa (2020)

O modelo em analise € apresentado na Equacdo 1.
GRUPO_PERFIL_INVESTi = ao + BLAUT_EFI_TOTAL; + B.RENDA; + B3%INVESTIDO; +
B+ DEPENDENTES; + BsIDADE; + BsGEN; + B/ESC_MAE; + BsESC_PAI; + BeOCUP_PROFISSIONAL; +
BloEST_C|V|Li + & (1)

Onde GRUPO_PERFIL_INVESTI indica a variavel dependente do estudo inscrita no
Perfil do Investido, AUT_EFI_TOTAL,; apresenta a pontuacdo da autoeficacia financeira,
RENDA ; indica o valor da renda mensal, %INVESTIDO; percentual da renda investida
mensalmente, DEPENDENTES; aponta nimero de dependentes, IDADE; idade em anos,
GEN:; género se masculino ou feminino, ESC_MAE; nivel de escolaridade da mée, ESC_PAI;
nivel de escolaridade do pai, OCUP_PROFISSIONAL; possuidor ou ndo de renda e
EST_CIVIL,; estado civil.

4 DESCRICAO E ANALISE DE RESULTADOS
4.1 Perfil dos participantes

Inicialmente, na Tabela 4, é apresentado o perfil dos respondentes a partir de suas
caracteristicas pessoais.

Tabela 4 — Perfil dos respondentes

Género Qt. % Estado civil Qt. %
Feminino 106 75 Casado (a) ou Unido estavel 30 21
Masculino 36 25 Divorciado (a), Solteiro (a) ou Vilvo (a) 112 79

Faixa etaria Qt. % Renda Qt. %

De 17 anos até 21 anos 51 36 De R$0 até R$1.200,00 42 30
De 22 anos até 23 anos 29 20 De R$1.200,01 até R$1.650,00 29 20
De 24 até 26 anos 29 20 De R$1.650,01 até R$2.400,00 35 25
De 27 anos até 58 anos 33 24 De R$2.400,01 até R$20.000,00 36 25
Instituicdo de ensino Qt. % Unidade da Federacdo Qt. %
Comunitaria 10 7 Parana 63 44
Particular 50 35 Santa Catarina 33 23
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Publica 82 58 Rio Grande do Sul 46 33

Numero de dependentes Qt. % Forma de ocupacéo profissional Qt. %
0 93 66 Autébnomo/Empresario 12 8

1 22 15 Empregado de organizagdo publica 8 6

2 18 13 Empregado de organizacdo privada 84 59

3 6 4 Empregado de organizacdo mista 4 3

4 3 2 Estagio remunerado 21 15

5 ou mais 0 0 Estagio ndo remunerado/ sem emprego 13 9

Nivel escolaridade da figura materna Qt. % Nivel escolaridade da figura paterna Qt. %
Até o Ensino Fundamental 64 45 Até o Ensino Fundamental/desconhece 63 44
Até o Ensino Médio 49 35 Até o Ensino Médio 59 42
Ensino Superior 29 20 Ensino Superior 20 14

Nota: Qt = Quantidade de respondentes; % = Porcentagem em relacdo ao total de respondentes; As categorias
“Faixa etaria” e “Renda” foram calculadas a partir do quartil inclusive.
Fonte: Dados da pesquisa (2020)

Com base na Tabela 4, o perfil dos respondentes que prevaleceu foi o género
feminino; com concentracdo do estado civil em divorciado (a), solteiro (a) ou viavo (a); na
faixa etaria de 17 até 21 anos; com uma renda de até R$1.200,00; em instituicGes de ensino
publica, do estado do Parana; sem dependentes; trabalhando em empresas de organizacédo
privada; com o nivel de escolaridade materna e paterna de até Ensino Fundamental ou de
origem desconhecida.

Para aprofundar a compreensdo do perfil dos respondentes elaborou-se a Tabela 5 a
qual apresenta a porcentagem da renda mensal investida, formas de construir conhecimento
sobre 0 mercado financeiro, o perfil de investidor, a pontuacdo da autoeficicia e as despesas
mensais que impactam o orcamento financeiro.

Tabela 5 — Perfil dos respondentes

Despesas mensais que impactam o

Porcentagem da renda mensal investida Qt. % - . Qt. %
orcamento financeiro

De 0% até 5% 52 37 Academia 3 3

10% 23 16 Alimentacédo 104 9

De 15% até 25% 34 24 Aluguel 24 2

De 30% até 95% 33 23 Assinaturas (TV s,e}t{ce)wstas, Aplicativos, 71 6

Formas de construir c_onheu_mento oL % Bares e Restaurantes 53 5

sobre o mercado financeiro

Aulas no Ensino Fundamental 19 4 Condominio 23 2

Aulas no Ensino Médio 33 4 Consorcio 11 1

Aulas no Ensino Superior 89 17 Conta de 4gua 5 5

Blogs (exemplo: Bussol_a do Investidor, 47 9 Conta de gés 33 3

Mundo Financeiro, etc)

CertificacBes Profissionais (exemplo:

Anbima, Ancord, etc) 17 3 Conta de luz 64 6

Cursos sobre Financas Pessoais 58 11 Conta de telefone 68 6

Cursos sobre 0 Mercado Financeiro 43 8 Dentista 28 2

Livros e Apostilas 45 9 Despesa com trarllsp_orte (combustivel, 94 8

transporte publico, uber, etc)
Sites (exemplo: B3, InfoMoney, etc) 67 13 Estudos 69 6
Videos no YouTube (exemplo: Primo 79 15 Farmécia 58 5
Rico, Me Poupe, etc)

Outros 14 3 Financiamento da casa propria 22 2

Nunca teve contato com nenhuma forma 9 2 Financiamento de veiculo (s) 17 1

Perfil de investidor Qt. % Internet 8 7
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Defensivo 63 44 Lazer 72 6
Conservador 63 44 Plano de saide 29 2
Moderado 15 11 Seguros (carro, casea'lt,c;‘amlllares, pessoal, 3% 3
Agressivo 1 1 Supermercado 90 8
Autoeficacia M D.P Outros 22 2
Pontuacgdo da autoeficacia 21 5 N&o possui nenhuma despesa 3 0

Nota: Qt = Quantidade de respondentes; % = Porcentagem em relagdo ao total de respondentes; M = Média; D.P
= Desvio Padrdo Amostral; A categoria “Porcentagem da renda mensal investida” foi calculada a partir do
quartil inclusive. Fonte: Dados da pesquisa (2020)

Nota-se que as caracteristicas que prevaleceram diante das autodeclaracdes dos
estudantes apontam que entre 0% a 5% da renda mensal é destinada a investimentos; a
despesa que mais impacta o orcamento financeiro é a alimentacdo; e as aulas no Ensino
Superior figuram como a principal forma de adquirir conhecimento sobre o mercado
financeiro. Também se destacam dois perfis de investidor, o defensivo e o conservador com o
mesmo numero de respondentes, tendo uma media de 21 pontos e 5 de desvio-padrdo de
autoeficécia.

4.2 Analise Multivariada dos Dados

O modelo de regressdo logistica binaria foi empregado a fim de verificar a
probabilidade dos respondentes pertencerem a um determinado perfil de investidor a partir de
suas caracteristicas. Para tanto, fez-se o0 agrupamento dos participantes em dois grupos, o
primeiro denominado de “Menos Agressivo” aglutinou-se aqueles com o perfil defensivo e
conservador e o segundo grupo chamado de “Mais Agressivo” foi composto pelos moderados
e agressivos. Esse tratamento foi necessario devido ao perfil agressivo possuir um baixo
namero de respondentes, fato que inviabilizou a andlise considerando os quatro grupos
individualmente. De modo a sustentar tal pratica, estudos anteriores ja praticaram esses
agrupamentos também.

Na Tabela 6 é exposto o modelo de regressdo logistica binaria considerando as
variaveis de autoeficacia total, renda mensal, porcentagem da renda mensal investida, nimero
de dependentes, idade, género, ocupacdo profissional, escolaridade da mée, escolaridade do
pai e estado civil, perfazendo a Equagéo 1 do estudo. O modelo pode ser considerado valido,
uma vez que o Sig encontrado foi inferior a 0,05 e os demais indicadores mostraram-se
adequados.

Tabela 6 — Resultados do modelo

Qui-quadrado = 28,241 Sig = 0,002

R quadrado Cox & Snell = 0,180 R quadrado Nagelkerke = 0,357

Variaveis B S.E. Wald Exp(#) Sig.
Constante -7,433 2,840 6,849 0,001 0,009
AUT_EFI_FINAN_TOTAL 0,194 0,097 4,000 1,213 0,046
RENDA 0,001 0,000 2,939 1,001 0,086
%INVESTIDO 0,005 0,018 0,070 1,005 0,792
DEPENDENTES -0,416 0,408 1,038 0,660 0,308
IDADE 0,055 0,079 0,485 1,057 0,486
GENERO 1,124 0,678 2,746 3,077 0,098
OCUP_PROFISSIONAL -2,375 1,046 5,155 0,093 0,023
ESC_MAE -0,184 0,871 0,045 0,832 0,833
ESC_PAI 0,703 0,906 0,603 2,020 0,438
EST_CIVIL 0,115 0,980 0,014 1,122 0,907

Fonte: Dados da pesquisa (2020)
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Com base na Tabela 5, verifica-se que as variaveis AUT_EFI_FINAN_TOTAL (Sig =
0,046), RENDA (Sig = 0,086) e GENERO (Sig = 0,098), apresentaram probabilidade
significante e positiva na propensdo dos respondentes pertencerem ao grupo ‘“Mais
Agressivo” quando comparado aos “Menos Agressivos”. Por sua vez, a
OCUP_PROFISSIONAL (Sig = 0,023) se apresentou de forma significante e negativa perante
0 mesmo comparativo.

A partir dos resultados encontrados, nota-se que pessoas que possuem niveis de
autoeficacia financeira (AUT_EFI_FINAN_TOTAL) mais elevados sdo mais propensas (+
21,30%) a pertencerem ao grupo de “Mais Agressivos”. Esse resultado alinha-se aos achados
de Wallauer et al. (2010) que expdem a importancia que essa variavel ocupa no quadro
tedrico que explica as motivacdes dos comportamentos de decisdo dos investidores, visto que
0s niveis de autoeficacia representam uma forma de autocontrole e criticidade diante das
decisdes e das capacidades que o individuo possui diante de desafios. Freitas (2020) também
relaciona essa crenca como uma motivacao ou otimismo frente a um determinado objetivo.

Os achados dessa pesquisa comprovam que 0S respondentes com a crenca de
autoeficacia mais elevada apresentam maior probabilidade de pertencerem ao grupo com um
perfil de investidor mais agressivo. Cabe destacar que somente possuir niveis mais elevados
de autoeficacia financeira ndo garante um bom desempenho nas tomadas de decisbes
financeiras, visto que pessoas que ndo possuem as habilidades ou conhecimentos adequados
para o ingresso no mercado financeiro podem ter a sua confianca afetada, como destacado por
Ambiel e Noronha (2012). Com isso, pode-se perceber que a autoeficacia financeira é
considerada um fator atrelado a probabilidade das pessoas possuirem um perfil de investidor
mais agressivo e realizar investimentos que oferecem mais riscos, ja que apresentam um grau
de confianca mais elevado para arriscar os seus recursos financeiros em opc¢des de
investimentos mais volateis.

Em relacdo a renda dos respondentes (RENDA), observa-se que ha uma tendéncia dos
respondentes que possuem maior renda de pertencerem ao grupo de “Mais Agressivos”. A
probabilidade desta ocorréncia é muito proxima a zero (+ 0,100%), porém significante. Tal
probabilidade ¢ justificada a medida que para investir € preciso possuir recursos financeiros e
conforme a renda do individuo aumenta ha uma maior propensdo de possuir reservas
financeiras e estar disposto a aplicd-las em investimentos com riscos mais elevados. Além
disso, a diversificacdo dos investimento mostra-se como um precedente, quando do aumento
do volume de renda desses individuos. Bandinelli (2010) afirma que o propenso investidor
precisa saber seu status financeiro, e essa préatica envolve ter conhecimento de suas despesas e
receitas para tracar um objetivo de investimento que também consiste em administrar os
riscos que estdo atrelados as decisdes e ao planejamento financeiro pessoal (Leal &
Nascimento, 2011).

Delimitando a andlise ao cenério brasileiro, Gonzalez Junior et al. (2015) afirmam que
a populacéo brasileira ainda carece de incentivo para o desenvolvimento de um planejamento
financeiro eficaz. Esta auséncia de planejamento afeta o ingresso de investidores no mercado
de capitais, em especial no de renda variavel. Posto isso, os resulados aqui apresentados
mostram-se como convidativos, em especial para os cursos de Ciéncias Contabeis, no que
tange a insercédo de constetidos explicitos para 0 mercado de capitais e de renda variavel e ao
mesmo tempo o fomento das crencas de autoeficicia financeira desses jovens, seja por meio
meio da gamificacdo e até mesmo a partir de metodologias tradicionais. O que estd em jogo
também é o progresso de uma nacdo e o desenvolvimento das empresas.

Referente ao género (GENERO), os resultados indicaram que os respondentes
pertencentes ao género masculino estdo 207,7% mais propensos a serem do grupo “Mais
Agressivos” quando comparados aos pertencentes ao género feminino. Esse achado alinha-se
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as descobertas de Silva (2019), ao apontar que as mulheres ndo se consideravam como
pertencentes ao grupo de perfil arrojado e que, por sua vez, os homens se consideram nesse
perfil. Vale destacar que esse resultado pode ser explicado pelo fato de que o género
masculino apresentou um nivel mais elevado de conhecimentos de investimentos financeiros
que o feminino, a partir dos dados apresentados. Outro argumento que pode ser levado em
consideracao e explica o resultado dessa pesquisa € a impulsividade masculina como um fator
que incentiva o individuo a correr mais riscos (Bidarte et al., 2015). Por outro lado, Bidarte et
al. (2015) também constataram que as mulheres sdo caracterizadas por serem mais diligentes
e estdo mais propensas a perceber o risco financeiro, fato que explica o motivo de ter mais
homens propensos a investir no mercado de agdes, por exemplo.

Por fim, os estudantes de Ciéncias Contdbeis que tém ocupacdo profissional
(OCUP_PROFISSIONAL) possuem -90,70% de chances de pertencerem ao grupo “Mais
Agressivos”, em relagdo ao grupo “Menos Agressivos”, do que os que nao possuem ocupagiao
profissional. Esse achado pode ser explicado pelo motivo de que pessoas que trabalham e tém
uma renda mensal buscam correr menos riscos em termos financeiros, ja que se o capital fosse
investido, seria proveniente do trabalho exercido e na maioria das vezes, esse mesmo grupo,
pode ter despesas financeiras mensais que impactam o seu orcamento e ndo seria viavel correr
riscos elevados no mercado financeiro. Os dados reforcam esse argumento a medida que 0s
gastos com alimentacdo ocupam grande parcela do orcamento financeiro doméstico dos
entrevistados. Outro aspecto que deve ser levado em consideragdo é que a maioria dos alunos
do ensino superior acabou de entrar no mercado de trabalho e estdo se planejando
financeiramente pensando no seu futuro para adquirir seus bens materiais (Lizote et al, 2017).

As varidveis %INVESTIDO (Sig = 0,792), DEPENDENTES (Sig = 0,308), IDADE
(Sig = 0,486), ESC_MAE (Sig = 0,833), ESC_PAI (Sig = 0,438) e EST_CIVIL (Sig = 0,907)
ndo apresentaram resultados significantes para a pesquisa. Fato que contribui para o
mapeamento das varidveis capazes de afetar a probabilidade dos estudantes de Ciéncias
Contabeis da amostra de pertencer ao grupo mais ou menos agressivo.

Posteriormente foi realizada a verificacdo da matriz de classificacdo da situacdo dos
respondentes, medindo o percentual de acerto do modelo de regressao logistica binaria, como
esta destacado na Tabela 7.

Tabela 7 — Resultado da classificagdo do modelo
Perfil ajustado do investidor
Perfil menos agressivo  Perfil mais agressivo

Perfil ajustado do investidor Percentual de acerto

Perfil menos agressivo 124 2 98,4 %
Perfil mais agressivo 12 4 25,0 %
Porcentagem global 90,1 %

Fonte: Dados da pesquisa (2020)

Constata-se que o modelo apresentado teve um percentual de acerto global de 90,1%
de uma classificacdo correta com base no perfil dos respondentes. Em relagdo ao grupo do
perfil menos agressivo, que totalizou 126 respondentes, 124 foram captados como menos
agressivos, indicando um acerto de 98,4%. Com base no grupo do perfil mais agressivo,
totalizou 16 respondentes, sendo que 4 foram captados pelo modelo e indicando um acerto de
25,0%. Os resultados encontrados mostram que o resultado teve um bom ajuste, considerando
as expectativas de classificacdo. Como forma de validacao e analise do modelo, na Figura 1 é
exposto 0 método da Curva ROC (Receiver Operating Characteristic).
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Figura 1 — Curva ROC.
Fonte: Dados da pesquisa (2020).

A Curva ROC confirma a adequacdo do modelo a partir de um olhar da literatura
pertinente, visto que apresenta linha acima da diagonal apontando para uma cobertura de mais
de 50% de precisao total das classificacoes.

5 CONCLUSAO

Este estudo teve como objetivo identificar a relacdo entre a probabilidade dos
estudantes de Ciéncias Contabeis possuirem um perfil de investidor mais agressivo de acordo
com a autoeficécia financeira e as caracteristicas sociodemogréaficas. Os resultados mostram
gue um nivel mais elevado de autoeficécia, ser autodeclarado do género masculino e possuir
renda mensal mais elevada, aumentam a chance do respondente ser do grupo “Mais
agressivos” em termos de decisdes de investimentos e riscos e, por outro lado, individuos que
tém uma ocupacao profissional possuem menor possibilidade de pertencer a esse grupo.

5.1 ImplicacGes Teobricas

Em termos tedricos, o estudo contribui para o campo disciplinar a partir de uma
perspectiva psicologica, ao incentivar a autoeficacia financeira em discentes dos cursos de
Ciéncias Contabeis inserindo esta variavel frente a analise do perfil de investidor. Além disso,
contribui ao explorar as variaveis que determinam maiores probabilidades de classificacdo do
individuo em diferentes grupos de perfil de investidor.

5.2 ImplicacBes Préticas

As implicagbes praticas sdo pautadas na inclusdo da educagdo financeira nas
instituicOes de ensino, a fim de propagar o autoconhecimento dos estudantes em relagdo a
assuntos financeiros. O fato de haver mais individuos conservadores pode estar relacionado a
falta de conhecimento sobre as demais opcdes de investimentos e também o que coloca em
voga a seguridade de uma nagdo em termos de investimentos. Sugere-se a inclusdo desta
pauta na formacdo dos discentes, a fim de facilitar o gerenciamento da sua renda, e por
consequéncia 0 desenvolvimento de formas para o gerenciamento do crescimento do seu
capital. Esta é uma das a¢bes que podem ser adotadas para fomentar o nivel da autoeficacia
financeira dos estudantes, e que possivelmente, impactara no perfil de investidor dos mesmos.
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5.3 ImplicacGes Sociais

Sob a perspectiva social, o estudo acrescenta a importancia de ter cada vez mais
pessoas educadas financeiramente em uma nacdo, como forma de propagacdo de um
conhecimento que pode ser benéfico para todos, estimulando préticas que podem desenvolver
o0 crescimento financeiro e o progresso de um Pais. Em termos mais amplos, com o tempo
pode ser um fator importante para um pais mais rentdvel economicamente e com expectativas
de crescimento econémicas mais présperas. Também € importante destacar que o estudo traz
conhecimentos que podem ser validos para todos os individuos inseridos e interessados em
questdes relacionadas no mercado financeiro, uma vez que mesmo de modo timido observa-se
uma pequena crescente quanto ao intresse na tematica.

5.4 LimitagOes e Pesquisas Futuras

Destaca-se que o estudo teve limitacdes na baixa participacao de alunos, se comparado
ao tamanho da populacdo, ja que ficou dependente dos (as) coordenadores/instituicbes dos
cursos de Ciéncias Contabeis enviarem o formuléario da pesquisa para os seus alunos. E valido
resgatar, também, que o fato dos instrumentos de pesquisa serem disponibilizados durante o
periodo de pandemia da COVID-19 pode apresentar-se como uma limitacdo em termos
amostrais e para o alcance da pesquisa, visto os desafios que as instriuicbes de Ensino
Superior foram obrigadas a aceitar. Com isso, para pesquisas futuras, sugere-se que a coleta
de dados seja realizada de forma presencial para ter garantia da resposta do participante;
também é aconselhavel um estudo para obtencdo de informacdes a respeito do conhecimento
dos respondentes sobre o mercado financeiro, realizando uma medicao desse nivel. Diante das
questdes relacionadas a pandemia, recomenda-se realizar um estudo ex post para verificar se 0
nivel de autoeficacia dos estudantes se alteraram, diante das opg¢des de perfis de investidores e
dos cenarios econdmicos.

Por fim, outro aspecto que pode ser abordado em estudos futuros é a comparagdo das
despesas mensais que 0s respondentes possuem e as formas de construir conhecimentos sobre
o mercado financeiro frente ao perfil do investidor. Assim, a presente pesquisa apresenta-se
como uma abertura de dialogo no que tange perfil de investidor e autoeficacia financeira e
ainda outras respostas merecem ser fornecidas em termos tedricos, praticos e sociais para o
desenvovimento do campo disciplinar da educacdo contébil no Brasil.
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APENDICES
Apéndice A — Pontuacdo do Questionario do Perfil de Investidor
Pergunta n° Resposta A Resposta B Resposta C Resposta D
1 3 1 0 -
2 1 3 5 0
3 1 3 5 8
4 4 1 0 -
5 4 3 2 1
6 4 3 2 1
7 1 2 3 4
8 1 3 5 9
9 4 2 1 0
10 2 0 -

Fonte: Desenvolvido pelo autor (2020) adaptado de Prado (2014)

Apéndice B — Questionarios
Bloco I — Crencas de Autoeficacia Financeira
Analise as assertivas apresentadas e indique o seu nivel de concordancia, sendo de 1 a 5, na
qual 1 representa Baixa concordancia e 5 Alta concordancia.
01) Eu tenho facilidade para definir minhas prioridades financeiras.
1 2 3 4 5

02) Eu geralmente tenho reservas financeiras para cobrir minhas despesas inesperadas.
1 2 3 4 5
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03) Quando confrontado com um desafio financeiro, eu tenho facilidade para propor uma
determinada solugéo.
1 2 3 4 5

04) Eu me sinto no controle das minhas financas pessoais.
1 2 3 4 5

05) Eu estou me preparando financeiramente para a minha aposentadoria.
1 2 3 4 5

06) Eu acredito que posso gerar renda por meio de investimentos.
1 2 3 4 5

Bloco Il — Andlise do Perfil de Investidor
Analise as assertivas apresentadas e assinale a resposta que mais esteja adequada ao seu perfil
do investidor.
01) Com base na sua renda atual, qual é a sua expectativa para 0s proximos anos?
(A) Estimo que minha renda deve aumentar devido a promogoes, troca de emprego, etc.
(B) Estimo que minha renda deve ficar estavel.
(C) Estimo que minha renda deve diminuir devido a mudanga de emprego, imprevistos, etc.
02) Sua experiéncia com produtos de investimentos é melhor descrita como:
(A) Pequena: Tenho muito pouca experiéncia em investimentos, e busco orientagbes com
outras pessoas.
(B) Moderada: Tenho alguma experiéncia em investimentos em razdo das aplicacdes que
possuo, mas prefiro esclarecer algumas duvidas com outras pessoas que tenham mais
conhecimento.
(C) Extensa: Sou um investidor experiente, preparado para tomar minhas préprias decisdes
em investimento.
(D) Nenhuma experiéncia.
03) Qual das frases abaixo melhor descreve suas preferéncias em relacGes a investimentos?
(A) Ndo me sinto confortavel com variacdes de curto prazo, portanto busco retornos que
preservem o meu capital.
(B) Gosto de preservar meu investimento, mas aceito pequenas flutuagcdes negativas no curto
prazo, periodo inferior a um ano, para buscar retornos ligeiramente superiores as taxas de
juros pés-fixadas (CDI).
(C) Aceito investir partes iguais em investimentos de baixo risco e de maior risco, visando
crescimento do meu capital.
(D) Quero gue meus investimentos crescam e gere 0 maior retorno possivel e, para isso, aceito
a possibilidade de flutuagbes negativas por periodos de dois anos ou mais, incluindo a
possibilidade de perda de meu investimento inicial.
04) Se vocé tivesse a oportunidade de aumentar o retorno potencial de seus investimentos,
aceitando correr mais riscos (incluindo a possivel perda de montante aplicado), indique a
alternativa que melhor descreveria a sua preferéncia:
(A) Estou disposto a assumir mais riscos com meus recursos disponiveis para investimento.
(B) Estou disposto a assumir mais riscos somente com parte dos meus recursos disponiveis
para investimento.
(C) Néo pretenderia assumir mais riscos.
05) Suponha que vocé investiu um valor inicial de R$ 50.000, e com o passar do tempo esse
valor aumentou para R$ 66.500. Suponha agora, que seu investimento inesperadamente
diminuiu de valor para R$ 56.500 — queda em torno de 15%. Entéo vocé:
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(A) Investiria mais.

(B) Ficaria de alguma forma preocupado, mas ndo tomaria qualquer agéo.

(C) Transferiria parte dos recursos para investimentos menos arriscados.

(D) Resgataria integralmente todo o investimento

06) Suponha que vocé ndo tenha resgatado o seu investimento da questdo anterior, e agora
acabou diminuindo novamente de R$ 56.500 para R$ 48.000 — queda em torno de 15%. Qual
é a melhor alternativa que define sua reagdo?

(A) Investiria mais.

(B) Ficaria mais preocupado, mas ndo tomaria nenhuma acao.

(C) Transferiria parte dos recursos para investimentos menos arriscados.

(D) Resgataria integralmente todo o investimento.

07) Para vocé, qual a finalidade de um investimento?

(A) Compra de um bem

(B) Protecéo do capital

(C) Aposentadoria

(D) Crescimento significativo do patriménio

08) Supondo que vocé realizasse uma aplicacdo financeira, por quanto tempo deixaria 0
dinheiro aplicado?

(A) Menos do que 1 ano.

(B) Entre 1 a 3 anos.

(C) Entre 3 a5 anos.

(D) Acima de 5 anos.

09) Vocé acha que poderia precisar resgatar parte dessa aplicacdo antes da metade do prazo
informado na pergunta anterior?

(A) Néo.

(B) Sim, mas menos de 20% do total investido.

(C) Sim e pelo menos 20% do total investido.

(D) Néo tenho certeza.

10) Se vocé fosse investir ou se ja possui investimentos aplicados, deveria ter reservas
financeiras para utilizar em caso de emergéncia, equivalentes a, no minimo, 6 meses de suas
despesas mensais. VOcé possui essas reservas financeiras?

(A) Sim.

(B) Nao.

Bloco 111 - Perfil do Respondente
01) Género:
( ) Feminino ( ) Masculino (' ) Agénero ou N&o-binario ( ) Prefiro ndo responder
02) Digite a sua idade (em anos):
03) A sua instituicdo do curso de Ciéncias Contabeis €:
( ) Comunitéaria ( ) Pablica ( ) Particular
04) Em qual estado do Brasil esta localizada sua instituicdo de ensino superior?
( ) Parana ( ) Santa Catarina ( ) Rio Grande do Sul ( ) Outros
05) Qual o seu Estado Civil?
( ) Casado (a) ou Unido estavel ( ) Divorciado (a), Solteiro (a) ou Viavo (a)
06) Qual o nimero de pessoas que dependem da sua renda, além de vocé?
()0()1()2()3()4()5o0umais
07) Analise as despesas apresentadas e assinale aquelas que vocé possui mensalmente e que
impactam o seu or¢camento financeiro:
( ) Academia () Alimentacdo ( ) Aluguel ( ) Assinaturas (TV’s, Revistas, Aplicativos, etc)
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( ) Bares e Restaurantes ( ) Condominio ( ) Consorcio ( ) Conta de agua ( ) Conta de gas

( ) Conta de luz ( ) Conta telefone ( ) Dentista ( ) Despesa com transporte (combustivel,
passes de transporte publico, Uber, etc) ( ) Estudos ( ) Farmécia ( ) Financiamento da casa
propria ( ) Financiamento de veiculo (s) ( ) Internet ( ) Lazer ( ) Plano de saude ( ) Seguros
(carro, casa, pessoal, familiares, etc) ( ) Supermercado ( ) Outros ( ) Ndo possuo nenhuma
despesa

08) Forma de ocupacéo profissional:

() Autébnomo/ Empresério () Empregado de organizagdo publica ( ) Empregado de
organizacdo privada ( ) Empregado de organizacdo de economia mista ( ) Estagio
remunerado ( ) Estagio ndo remunerado/ Sem emprego

09) Digite a sua renda mensal atual aproximada (em reais):

10) Da sua renda mensal, em média, vocé investe ou poupa quantos por cento
aproximadamente:

()0% ()5% ()10% () 15% ( )20% ( ) 25% ( ) 30% ( ) 35% ( ) 40% ( ) 45% ( ) 50%
()55% () 60% ( )65% () 70% () 75% ( ) 80% ( ) 85% ( ) 90% ( ) 95% ( ) 100%

11) Analise as formas de construir conhecimento sobre o0 mercado financeiro e assinale as que
vocé ja utilizou:

( ) Aulas no Ensino Fundamental ( ) Aulas no Ensino Médio ( ) Aulas no Ensino Superior
() Blogs (exemplo: Bussola do Investidor, Mundo Financeiro, etc) ( ) Certificacbes
Profissionais (exemplo: Anbima, Ancord, etc) ( ) Cursos sobre Finangas Pessoais ( ) Cursos
sobre o Mercado Financeiro ( ) Livros e Apostilas ( ) Sites (exemplo: B3, InfoMoney, etc)

( ) Videos no YouTube (exemplo: Primo Rico, Me Poupe, etc) ( ) Outros ( ) Nunca tive
contato com nenhuma forma de adquirir conhecimento sobre o mercado financeiro

12) Qual o nivel de escolaridade da sua figura paterna?

( ) Né&o concluiu o Ensino Fundamental ( ) Concluiu o Ensino Fundamental ( ) N&o concluiu
0 Ensino Médio ( ) Concluiu o Ensino Médio ( ) Concluiu o Ensino Superior — Nivel
graduacdo ( ) Concluiu o Ensino Superior — Nivel especializacdo ( ) Concluiu o Ensino
Superior — Nivel stricto sensu () Desconheco o nivel de escolaridade da minha figura paterna
13) Qual o nivel de escolaridade da sua figura materna?

( ) Né&o concluiu o Ensino Fundamental ( ) Concluiu o Ensino Fundamental ( ) N&o concluiu
0 Ensino Médio ( ) Concluiu o Ensino Médio ( ) Concluiu o Ensino Superior — Nivel
graduacdo ( ) Concluiu o Ensino Superior — Nivel especializacdo ( ) Concluiu o Ensino
Superior — Nivel stricto sensu () Desconhegco o nivel de escolaridade da minha figura
materna
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