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Introducao

A tomada de decisdo, antes explicada pela racionalidade plena da Teoria da Utilidade Esperada, vem sendo questionada pelas Financas
Comportamentais, que revelam a influéncia das emogées. Contudo, ainda hé lacunas quanto ao efeito diferenciado de emogdes positivas e negativas
sobre risco, investimento e consumo. Assim, este estudo investiga tais impactos, tema relevante diante da instabilidade econémica e da
digitalizagdo do consumo, ao integrar essas dimensées em um mesmo modelo analitico. O artigo apresenta referencial tedrico, metodologia, andlise
dos resultados e consideragdes finais.

Problema de Pesquisa e Objetivo

Os modelos classicos, como a Teoria da Utilidade Esperada, assumem plena racionalidade nas decisoes. Contudo, as Financas Comportamentais
mostram que emogoes positivas e negativas influenciam escolhas, alterando percepcao de risco, decisoes de investimento e comportamento de
consumo. Assim, este estudo busca compreender de que forma as emogdes impactam a tomada de decisao, analisando seus efeitos sobre risco,
investimentos e padroes de consumo.

Fundamentacao Tedrica

Kahneman e Tversky (1979), ao desenvolverem a Teoria do Prospecto, demonstraram que os individuos nao agem de forma plenamente racional,
pois avaliam ganhos e perdas de maneira assimétrica, reagindo mais intensamente as perdas do que a ganhos equivalentes. Esse resultado
evidencia que escolhas financeiras nao seguem apenas a ldgica da maximizagao da utilidade. De modo complementar, Yoshinaga e Ramalho (2014)
destacam que heuristicas e vieses influenciam o processo decisdrio, podendo conduzir a julgamentos distorcidos e a padrées de comportamento que
se afastam da racionalidade esperada.

Metodologia

0 estudo é exploratério-descritivo, com abordagem quantitativa. Realizou-se revisdo da literatura, construcdo do referencial tedrico, planejamento e
aplicacdo de questionario estruturado no Google Forms, com 154 respondentes. O instrumento incluiu questdes de perfil e assertivas em escala
Likert de seis pontos. Os dados foram tabulados no Excel e analisados por estatistica descritiva (médias, medianas e desvio padrédo), adotando-se
como critério a predominancia de respostas superiores a 50% para validagdo ou rejeicdo das hipdteses propostas.

Analise e Discussao dos Resultados

A pesquisa confirmou que emogdes positivas ampliam o consumo (H1), estimulam investimentos mais ousados (H2) e aumentam a propensao ao
risco (H3), ainda que com cautela. Ja as negativas reduziram gastos discricionarios (H4), reforgaram investimentos conservadores (H6) e
intensificaram a aversao ao risco (H7). Apenas o consumo compensatorio (H5) nao foi confirmado, possivelmente pela baixa renda da amostra.
Assim, emogdes mostraram-se determinantes nas decisoes financeiras, afetando consumo, investimentos e percepgao de risco, evidenciando seu
papel central no comportamento econémico.

Consideracgoes Finais

As anélises evidenciam que a tomada de decisdo nao pode ser explicada apenas pela racionalidade, como sugerem os modelos classicos. Emogoes
positivas mostraram-se associadas ao aumento da propensao ao risco, a investimentos mais ousados e ao crescimento do consumo. Ja emogoes
negativas intensificaram a aversdo ao risco, favoreceram escolhas conservadoras e, em alguns casos, estimularam o consumo compensatorio.
Conclui-se, portanto, que fatores emocionais sdo determinantes no comportamento econdmico e financeiro.
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CUIDADO COM AS EMOCOES AO INVESTIR E CONSUMIR
1 INTRODUCAO

O estudo da tomada de decisdo tem se mostrado cada vez mais relevante no contexto
atual, especialmente diante da complexidade dos mercados e das constantes mudangas que
afetam o comportamento dos individuos. Compreender os fatores que influenciam as
escolhas, em especial o papel das emogdes, ¢ fundamental para analisar como os agentes
econdmicos lidam com o consumo, os investimentos € o risco.

A literatura tradicional parte do pressuposto de que os individuos tomam decisdes de
forma racional, buscando maximizar sua utilidade esperada. No entanto, pesquisas em
Financas Comportamentais demonstram que, além da racionalidade limitada, fatores
emocionais exercem influéncia significativa sobre julgamentos e escolhas. Emogdes positivas
ou negativas podem alterar a percepcao de risco, intensificar a cautela ou, em determinados
contextos, estimular comportamentos de consumo e investimento.

Apesar dos avangos nesse campo, ainda existem lacunas na literatura, principalmente
no que diz respeito a relagdo entre diferentes naturezas emocionais e os padrdes de decisdo
financeira. Observa-se, por exemplo, que as evidéncias sobre o consumo compensatorio
ligado a emocgdes negativas nem sempre sdo consistentes, o que refor¢ca a necessidade de
novas investigacgoes.

Diante desse cenario, o objetivo geral deste estudo ¢ investigar a influéncia das
emocgdes positivas e negativas na propensdo ao risco, nas decisdes de consumo e nos
investimentos. Para tanto, foram definidos sete objetivos especificos, que também orientam as
hipoteses da pesquisa: analisar se emocgdes positivas levam a um aumento nos gastos de
consumo, se tendem a levar a decisdes de investimento mais audaciosas, se tendem a
aumentar a propensdo ao risco, se emog¢des negativas levam a uma redugdo nos gastos
discricionarios, se levam a um aumento no consumo como mecanismo de compensagao, se
resultam em comportamentos de investimento mais conservadores e, além disso, se
promovem a aversao ao risco.

Por fim, este artigo organiza-se em cinco secdes, além desta introdugdo. A segunda
secdo apresenta o referencial tedrico, abordando a relagdo entre decisdo, racionalidade e
emocdes. Na terceira secdo, descreve-se a metodologia utilizada. A quarta se¢do expde os
resultados da pesquisa e suas analises. Por fim, a quinta se¢do traz as conclusoes, destacando
as contribui¢des do estudo e apontando caminhos para pesquisas futuras.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 TOMADA DE DECISAO E RACIONALIDADE

Segundo Gomes e Gomes (2019, p. 1), o conceito de decisdo pode ser compreendido
a partir de sua origem etimoldgica, em que o prefixo “de” (parar, extrair) ¢ combinado com
“caedere” (cortar). Literalmente, “decidir” significaria “parar de cortar” ou “deixar fluir”, o
que indica uma ruptura no fluxo da indecisdo, marcando o inicio de um direcionamento
concreto para a agao.

A tomada de decisao ¢ um tema amplamente estudado por diversas areas do
conhecimento, englobando desde as ciéncias exatas até as ciéncias sociais. O interesse pelo
tema nao se deve a sua exclusividade de uma disciplina, mas sim ao fato de estudar o
comportamento humano em situacdes de escolha, o que, segundo Gallo (2021, p. 535),
possibilita uma vasta variedade de analises. Nesse sentido, Marques et al. (2021, p. 135)
destacam que o processo de decisdo ¢ cotidiano e universal, ocorrendo de forma individual ou
coletiva para escolhas tanto simples quanto complexas.



Quando se trata de problemas mais complexos, a teoria busca oferecer métodos que
assegurem maior coeréncia, eficacia e eficiéncia nas escolhas, mesmo diante de cenarios
incertos. Como destaca Simon (1955, apud Marques et al., 2021, p. 134), “a racionalidade ¢
sempre relativizada entre cada ser humano, individualmente, ou seja, cada um pode ser
influenciado por um elemento que outro, na mesma situacao, ndo perceba”.

2.2 TEORIAS CLASSICAS E CRITICAS

De forma resumida, Yoshinaga e Ramalho (2014, p. 596) afirmam que a moderna
teoria econdmica parte do pressuposto de que os agentes tomam decisdes de forma racional,
buscando maximizar a utilidade esperada. Nesse mesmo sentido, Fritzen (2021, p. 11) destaca
que a Teoria da Utilidade Esperada (TUE), desenvolvida por Von Neumann e Morgenstern em
1944, tornou-se a principal base dos modelos econdmicos tradicionais, considerando que o
individuo racional tomara decisdes maximizando a utilidade esperada diante de riscos, desde
que suas escolhas atendam a determinados axiomas de consisténcia e transitividade. “Esta
teoria permite a elaborag¢do de elegantes modelos mateméaticos que podem analisar e explicar
as escolhas dos agentes econdmicos em situagdes de incerteza.” (Fritzen, 2021, p.11). No
entanto, “a utilidade e a nocao de racionalidade a ela associada foram esvaziadas de qualquer
conteudo psicoldgico, tornaram-se indissociaveis de calculos probabilisticos e voltaram-se
para o futuro, mas se mantiveram sempre como a base da teoria neoclassica.” (Miiller, 2020,
p. 175).

Nesse contexto, surgem as primeiras criticas as limitacdes dessa racionalidade
idealizada, sobretudo a partir dos estudos em Finangas Comportamentais, que colocam em

xeque a premissa de agentes perfeitamente racionais. Como explicam Vieira e Pereira (2009):
No exterior, os primeiros estudos em Finangas Comportamentais datam de meados
da década de 1970. As pesquisas surgiram a fim de refutar a Hipotese de Mercados
Eficientes (HME), cuja ideia principal ¢ de que os agentes econdmicos agem sempre
de forma racional ¢ que, por consequéncia, o mercado também agiria de forma
semelhante (p. 47).

Nesse cenario, destaca-se a Teoria do Prospecto, desenvolvida por Kahneman e
Tversky (1979), que evidenciou, por meio de experimentos, que os individuos ndo avaliam
ganhos e perdas da mesma forma e tendem a reagir de forma mais intensa as perdas do que
aos ganhos de mesmo valor, conforme também explica Fritzen (2021, p. 32).

Sendo assim, como explicam Bianchi e Avila (2015, p. 13), “essa abordagem
tradicional, que hoje tende a persistir apenas como padrao normativo, considera que o
mercado ou o proprio processo de convergéncia ao equilibrio sdo capazes de solucionar erros
de decisdo decorrentes de uma racionalidade limitada”. Tal entendimento, embora coerente
com os pressupostos neoclassicos, revela-se insuficiente frente a complexidade do
comportamento humano, que demanda modelos mais flexiveis e realistas.

Nessa mesma dire¢do, Cruz, Prado e Carvalho (2023, p. 7481) ressaltam que
acontecimentos nos mercados recentes evidenciam que nem sempre os agentes se guiam por
decisdes racionais, ja que fenomenos como bolhas especulativas e fuga de capitais
demonstram tais limita¢des. Para os autores, esse cenario fortalece a necessidade das Finangas
Comportamentais, as quais reconhecem que o investidor também apresenta caracteristicas
psicologicas e restricdes cognitivas em contextos de incerteza e complexidade.

2.3 FINANCAS COMPORTAMENTAIS

As Finangas Comportamentais (FC) surgem como contraponto a Hipotese dos
Mercados Eficientes (HME), fundamento central da Moderna Teoria de Financas (MTF).
Conforme explicam Vieira e Pereira (2009, p. 49), “as Finangas Comportamentais trabalham
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com uma ideia central oposta a HME: o homem possui limitagdes cognitivas, ou seja,
racionalidade limitada”.

Essa perspectiva coloca em xeque os pressupostos tradicionais que assumem a
racionalidade plena dos agentes e a eficiéncia dos mercados. Como destacam Dimarzio,
Matias Filho e Fernandes (2020, p. 3), estudos como os de Thaler (2019) e Fama e French
(1993) evidenciam anomalias de mercado que desafiam a interpretacdo da Hipodtese dos
Mercados Eficientes e abrem espago para as explicagdes oferecidas pelas Financas
Comportamentais.

Para Ferreira (2015, p. 167):

Durante varios anos, a Economia Comportamental foi considerada uma linha de
pesquisa dentro da psicologia econdmica, assim como as finan¢as comportamentais.
Todas elas estudam como a mente processa informagdes, a partir de fatores
cognitivos e emocionais, € entdo faz escolhas, diante de recursos que sao finitos [...].

As Finangas Comportamentais adotam como premissa que tomadores de decisdo nao
se comportam de forma estritamente racional, mas realizam julgamentos e escolhas
influenciados por fatores emocionais, utilizando-se de atalhos mentais ou regras
simplificadoras (heuristicas) que podem levar a erros ou desvios sistematicos. Como afirmam

0s autores:

Criticas ao paradigma vigente, a partir de diversos estudos, consolidaram o
surgimento de uma nova teoria financeira: as Finangas Comportamentais, que
adotam como premissa, portanto, que tomadores de decisdo ndo se comportam de
forma estritamente racional, realizando julgamentos e promovendo escolhas sob a
influéncia de aspectos emocionais, utilizando-se de atalhos mentais ou regras
simplificadoras, denominadas heuristicas, que podem levar a erros ou desvios
sistematicos, tratados como vieses cognitivos (Yoshinaga; Ramalho, 2014, p. 598).

Segundo Barbedo (2022, p. 75), “a descoberta das heuristicas e dos vieses deu-se
através de experimentos fundamentados na economia experimental e, posteriormente,
serviram de base para os estudos das Finangas Comportamentais”. Ainda de acordo com o
autor, esse campo ¢ fortemente influenciado pelos trabalhos de Kahneman e Tversky,
notadamente na Teoria da Perspectiva, no Sistema Dual e na identificacdo de vieses
cognitivos e emocionais.

De acordo com Silva et al. (2022), diferentes modelos t€ém buscado mensurar os tragos
de personalidade que influenciam o comportamento humano, sendo o mais utilizado o Big
Five, que agrupa caracteristicas individuais em cinco dimensdes: abertura, conscienciosidade,
afabilidade, estabilidade emocional e extroversao.

Samson (2015, p. 36) acrescenta que:
Alguns psicélogos evoluciondrios contestaram suposi¢des sobre a racionalidade que
fundamentam a EC, sugerindo que julgamentos e decisdes aparentemente
“irracionais” podem ter tido alguma funcdo adaptativa em nosso ambiente ancestral.
O uso de atalhos heuristicos, por exemplo, ¢ um meio eficiente para os humanos
fazerem uso de conhecimentos e capacidades de processamento limitados [...].

Samson (2015, p. 36) observa que alguns psicologos evolucionarios questionam as
suposicoes de racionalidade que embasam a Economia Comportamental, argumentando que
certos julgamentos e decisdes considerados irracionais podem ter tido fun¢des adaptativas no
passado. Para o autor, o uso de heuristicas ¢ uma forma eficiente de lidar com limitagdes de
conhecimento e de processamento de informagdes.

Portanto, pode-se compreender que as Finangas Comportamentais, além de
evidenciarem as limitagdes cognitivas presentes na tomada de decisdo, reconhecem o papel
central das emocgdes como determinantes do comportamento econdmico e financeiro.
Emocdes positivas ou negativas podem alterar de maneira significativa a percepcao de risco,



influenciar escolhas de investimento e moldar padrdes de consumo, questdes que serdo
aprofundadas posteriormente neste trabalho.

2.4 EMOCOES E COMPORTAMENTO ECONOMICO

A literatura demonstra que as emogdes exercem papel central na avalia¢ao de risco e

nas decisdes economicas. Haushofer e Fehr (2015, p. 140) destacam que:
a pobreza gera afeto negativo e estresse [...] e esse efeito pode mudar as preferéncias
reveladas em seus comportamentos. Em especial, a pobreza pode reduzir a
disposicao para correr riscos e abrir mao de uma renda corrente em favor de rendas
futuras maiores (Haushofer; Fehr, 2015, p. 140).

Esses resultados reforcam que estados emocionais adversos tendem a aumentar a
aversao ao risco e reduzir a propensdo a investimentos mais ousados.

De forma complementar, Sunstein (2014, trad. 2015, p. 109) observa que determinadas
politicas publicas podem assumir a forma de nudges, ou seja, “abordagens que preservam a
liberdade e se destinam a influenciar as pessoas em determinadas direcdes, mas também
permitem que elas decidam”. Nesse sentido, pode-se interpretar que incentivos adequados
favorecem escolhas mais conscientes, ampliando a tolerancia ao risco e estimulando decisoes
econdmicas mais audaciosas.

Como explica Samson (2015, p. 28), “temos maior aversao a perda do que aprego por
um ganho equivalente. Abrir mdo de alguma coisa ¢ mais doloroso do que o prazer que
sentimos por recebé-la”. Esse principio evidencia que emogdes negativas associadas a perda
pesam mais intensamente nas decisdes economicas do que as emogdes positivas relacionadas
ao ganho.

Nesse sentido, Cristo-Diniz et al. (2022, p. 118) apontam que “€ possivel notar que [as
emocgdes] podem ser de valéncia positiva ou negativa. Analisando tais valéncias, existe a
dicotomia felicidade — valéncia positiva — versus tristeza — valéncia negativa”.

O comportamento de consumo, da mesma forma, sofre forte influéncia dos estados
afetivos. Genuino et al. (2025, p. 2) destacam que “a tomada de decisdes de consumo ¢
frequentemente influenciada por fatores emocionais, que atuam de forma significativa e,
muitas vezes, inconsciente nos comportamentos dos consumidores”.

Entre os desdobramentos possiveis desse fenomeno estd o chamado consumo
compensatorio. Genuino et al. (2025, p. 7) definem que “o consumo compensatorio
caracteriza-se pela aquisicdo de bens ou servicos com o objetivo de suprir caréncias
emocionais, identitarias ou sociais”.

Diante disso, considerando as evidéncias de que emocgdes positivas favorecem o
consumo, enquanto emocgdes negativas podem gerar respostas distintas, ora levando a retracao
dos gastos discricionarios, ora estimulando o consumo como forma de compensagao.

De acordo com Guia ef al. (2023, p. 4), a educacgdo financeira ndo deve ser entendida
apenas como um caminho para o enriquecimento, mas sobretudo como um meio de promover
bem-estar, seguranca nas decisdes e tranquilidade financeira, impactando ainda areas como
relacionamentos, saude e carreira.

Esses elementos sugerem que tanto fatores racionais quanto afetivos motivam o
comportamento de consumo. Outro aspecto relevante ¢ a dimensdo sociocultural das emogoes.
Segundo Sauerbronn, Ayrosa e Barros (2009, p. 176), as emoc¢des podem ser compreendidas
de modo distinto pelas abordagens socioculturais: enquanto os construtivistas sociais
destacam que tanto emogdes basicas, como medo, raiva, tristeza, alegria, surpresa e nojo,
quanto nao-basicas, como vergonha, culpa, amor, ansiedade ou ressentimento, s3o moldadas
social e culturalmente, os interacionistas simbolicos entendem que a interpretagdo emocional
depende das pistas situacionais disponiveis. Assim, os autores concluem que os determinantes
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da experiéncia emocional ndo s3o fisiol6gicos, mas socioculturais, variando no tempo e entre
culturas.

Essas evidéncias reforcam a dualidade do papel das emogdes: enquanto estados
negativos podem aumentar a aversdo ao risco e induzir a decisdes de investimento mais
conservadoras, também podem, em determinados contextos, estimular o consumo como
mecanismo de compensagao.

De acordo com a pesquisa CX Trends 2025, realizada pela Octadesk em parceria com
o Opinion Box, 77% dos consumidores brasileiros afirmaram realizar compras em sites ¢ lojas
virtuais, e 43% utilizam aplicativos das proprias marcas, evidenciando a crescente
digitalizacdo do consumo (Carta capital, 2025). Esse movimento reforc¢a a ideia de que fatores
emocionais e cognitivos associados a praticidade, conveniéncia e personalizagdo exercem
papel relevante nas decisdes de compra, em consonancia com Genuino et al. (2025) e
Cristo-Diniz et al. (2022), que destacam a centralidade das emogdes no comportamento de
consumo.

3 METODOLOGIA

O presente estudo caracteriza-se como uma pesquisa de natureza exploratoria e
descritiva, com abordagem quantitativa. De acordo com Creswell e Creswell (2021), os
métodos quantitativos envolvem o processo de coleta, analise, interpretacdo e apresentacao
dos resultados de um estudo, contemplando aspectos como a definicdo da amostra e da
populagdo, a estratégia de investigacdo, a mensuracao das variaveis e a analise estatistica dos
dados.

Em um primeiro momento, foi realizada a revisao da literatura, seguida da
constru¢do do referencial teorico, do planejamento da pesquisa e da elaboracdo do material
para aplicagdo do questionario. A coleta de dados ocorreu por meio de um formulério
estruturado no Google Forms, obtendo-se a participagdo de 154 respondentes. O questionario
foi composto inicialmente por perguntas destinadas a identificacdo do perfil dos participantes
e, em seguida, por um conjunto de assertivas avaliadas a partir de uma escala do tipo Likert de
seis pontos: (1) Discordo Totalmente; (2) Discordo Parcialmente; (3) Nem Concordo / Nem
Discordo; (4) Concordo Parcialmente; (5) Concordo Totalmente; e (6) Nao se Aplica. Esta
ultima opgao foi incluida para situagdes em que a afirmativa ndo tivesse pertinéncia para o
respondente, especialmente no caso de ndo investidores.

Para a analise, os dados coletados foram tabulados e tratados no Microsoft Excel,
empregando-se técnicas de estatistica descritiva, como médias, medianas e desvio padrao.
Consideraram-se, de modo especial, as respostas posicionadas nos extremos da escala, valores
1 e 2 como indicativos de discordancia, € 4 € 5 como indicativos de concordincia. As
assertivas com percentual de concordancia ou discordancia acima de 50% foram interpretadas
como relevantes, constituindo a base para confirmacao ou rejeicao das hipdteses propostas.

4 RESULTADOS
4.1 PERFIL DA AMOSTRA

A amostra da pesquisa contou com 154 respondentes, caracterizando-se
predominantemente por jovens de 18 a 24 anos (70,1%). Observou-se ainda maior
representatividade do sexo feminino (53,2%) e de individuos solteiros (84,4%), além de um
expressivo contingente sem filhos (87,6%). Esses elementos reforgam o perfil
majoritariamente jovem e em fase inicial do ciclo de vida adulta que compds a pesquisa.

No tocante a renda individual mensal, verificou-se a prevaléncia da faixa de até
R$1.000,00 (51,3%), seguida pelos grupos de R$1.001,00 a R$3.000,00 (27,9%) e de
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R$3.001,00 a R$5.000,00 (9,1%). Essa concentragdao em faixas mais baixas sugere um
publico ainda em processo de inser¢ao ou consolidagdo no mercado de trabalho. Embora o
levantamento tenha abrangido a populagao em geral, parcela significativa dos participantes foi
composta por alunos da Universidade Federal do Ceard, o que contribui para explicar a
predominancia de rendas reduzidas e o elevado percentual de nivel superior incompleto
(69,5%).

O instrumento utilizado continha 70 perguntas, das quais 42 foram selecionadas para
analise neste estudo, priorizando as assertivas mais relevantes e consistentes para a
investigagdo proposta.

4.2 HIPOTESES DA PESQUISA

Com base na literatura sobre a influéncia das emogdes no processo decisorio, as
hipdteses foram organizadas segundo a valéncia emocional (positiva ou negativa). Dentro de
cada grupo, adotou-se uma sequéncia logica que parte do consumo, passa pelos investimentos
e culmina na propensao ou aversao ao risco.

No grupo das emogdes positivas, pressupde-se que tais estados estejam associados a
maior abertura e ousadia. Assim, definiram-se as hipoteses: (H1) emocdes positivas levam a
um aumento nos gastos de consumo; (H2) emocgdes positivas tendem a levar a decisdes de
investimento mais audaciosas; ¢ (H3) emogdes positivas tendem a aumentar a propensao ao
risco.

Ja no grupo das emocgdes negativas, entende-se que esses estados se vinculam a
maior cautela, contencdo ou mesmo ao consumo como forma de compensacdo. Dessa forma,
foram formuladas as hipdteses: (H4) emogdes negativas levam a uma redugdo nos gastos
discricionarios; (H5) emog¢des negativas levam a um aumento no consumo como mecanismo
de compensagao; (H6) emogdes negativas resultam em comportamentos de investimento mais
conservadores; e (H7) emogdes negativas promovem a aversao ao risco.

4.3 ANALISE DE DADOS

A Tabela 1 apresenta os resultados da hipdtese H1, que propde que emogdes
positivas levam a um aumento nos gastos de consumo, conforme exposto adiante.

Tabela 1 - Hipotese 01: As emocgdes positivas levam ao a um aumento nos gastos de consumo

PERGUNTAS M MD DP %1 %2 %3 %4 %S5 le2 4e5

01- Comprar algo
que desejo muito
me traz grande
satisfacdo pessoal.
02- A felicidade
me faz gastar mais
em itens que
considero
"presentes para
mim mesmo(a)".
03- A sensagdo de
prazer aumenta
minha disposi¢ao
para gastar em
marcas de boa
qualidade.

04- Quando me 34 40 14 169% 5,6% 20,4% 27,4%  29,5% 22,5%  57,0%

43 50 09 2,8% 1,4% 8,5% 30,5%  56,7%  4,2% 87,2%

36 40 14 125% 1L,1%  152% 243% 36,8% 23,6% 61,1%

35 40 1,3 13,1% 1L,1% 18,0% 263% 31,2% 24,3% 57,6%



sinto feliz, sou

mais propenso(a) a

comprar presentes

para outras

pessoas.

05- Quando estou

de bom humor,

fago compras que 33 40 14 190% 9,8% 19,0% 26,0% 26,0% 28,8%  52,1%
ndo havia
planejado.

06- Se um produto
que me faz bem
esta fora do meu
orgamento, fago de
tudo para
compra-lo.

27 30 13 2L,6% 251% 209% 202% 11.8% 46,8% 32,1%

Fonte: elaborada pelos autores (2025).
Legenda: M - Média | MD - Mediana | DP - Desvio Padrao.

A Tabela 1 apresenta os resultados da hipotese H1, que propde que emocgdes positivas
levam a um aumento nos gastos de consumo. As assertivas analisadas evidenciam
concordancia significativa, especialmente nas de maior peso. Destacam-se, por exemplo, a
afirmativa “comprar algo que desejo muito me traz grande satisfacdo pessoal”, que atingiu
87,2% de concordancia, e a percepcao de felicidade ao se presentear, com 61,1%. Em
contrapartida, poucas assertivas mostraram niveis de discordancia proximos a 50%, como no
caso da possibilidade de ultrapassagem do or¢amento (46,8%) e da preferéncia por compras
em shopping, possivelmente impactada pelo crescimento das lojas online no Brasil (Carta
capital, 2025). Esses resultados reforcam o vinculo entre estados emocionais positivos e
comportamento de consumo. Diante dos dados, a hipétese H1 ¢ confirmada, em consonancia
com Genuino et al. (2025), que ressaltam a influéncia significativa dos fatores emocionais
sobre o consumo.

Os dados relativos a hipotese H2, que sugere que emogdes positivas conduzem a
decisdes de investimento mais ousadas, estdo reunidos na Tabela 2, apresentada logo abaixo.

Tabela 2 - Hipotese 02: As emogdes positivas tendem a levar a decisdes de investimento mais
audaciosas

PERGUNTAS M MD DP %1 %2 %3 %4 %5 le2 4e5

01- Sinto-me mais
seguro(a) para
investir em
oportunidades
inovadoras quando
estou de bom humor.
02- Sinto-me
seguro(a) ao investir
quando acompanhoo 3,9 40 1,1 54% 7,7% 14,7%  27,9% 44,1% 13,1% 72,0%
desempenho de

outros investidores.

03- A confianga

aumenta minha

seguran¢a ao investir 3,4 4,0 1,2 11,1% 9,5% 24,6% 349% 19.8% 20,6% 54,7%
em startups ou

empresas

39 40 12 74%  59%  141% 32,0% 403% 13.4%  72.3%



emergentes.

04- O entusiasmo

por novas

possibilidades me

leva a diversificar 33 40 1,3 14,0% 12,5% 222% 31,8% 192% 26,6% 51,1%
meus investimentos
em opg¢des nao
convencionais.

05- A satisfacdo de
ver meus
investimentos
crescerem me leva a
buscar mais
oportunidades de
risco no mercado
financeiro.

06- Quando me sinto
otimista, fico mais
disposto(a) a investir
em mercados 25 3,0 12 250% 227% 28,0% 174% 6,8% 47.7%  24.2%
volateis, mesmo com

a possibilidade de

perdas.

32 40 1,2 145% 122% 229% 374% 129% 26,7%  50,3%

Fonte: elaboradas pelos autores (2025).
Legenda: M - Média | MD - Mediana | DP - Desvio Padrao.

A Tabela 2 reune os resultados da hipdtese H2, que propde que emogdes positivas
tendem a levar a decisdes de investimento mais audaciosas. Destacam-se as assertivas
“sinto-me mais seguro(a) para investir em oportunidades inovadoras quando estou de bom
humor” (72,3%) e “sinto-me seguro(a) ao investir quando acompanho o desempenho de
outros investidores” (72,0%), ambas indicando que o bem-estar emocional e a percepgao de
seguranga externa favorecem escolhas menos conservadoras. Por outro lado, assertivas
préximas ou abaixo de 50%, como “quando me sinto otimista, fico mais disposto(a) a investir
em mercados volateis, mesmo com a possibilidade de perdas” (47,7%), evidenciam que os
respondentes preservam certo nivel de cautela, mesmo em estados positivos. Diante dos
resultados, a hipotese H2 ¢ confirmada. Isso dialoga com Fritzen (2021), ao explicar que,
segundo a Teoria do Prospecto, as percepgdes emocionais de ganho e perda moldam a forma
como os individuos assumem riscos.

A hipétese H3, que avalia a relagdo entre emogdes positivas € maior propensao ao risco,
¢ analisada na Tabela 3, exibida na sequéncia.

Tabela 3 - Hipdtese 03: As emogdes positivas tendem a aumentar a propensao ao risco

PERGUNTAS M MD DP %1 %2 %3 %4 %5 le2 4e5

01- Escolho

investir pensando

no potencial de 36 40 L1 90%  60% 18,0% 43.6% 233% 150% 66,9%
crescimento futuro,

impulsionado(a)

pela expectativa.

02- Quando estou

animado(a), sou 33040 12 11,5%  13,6% 172% 41,0% 16,5% 251% 57,5%
mais propenso(a) a

assumir riscos em




minhas escolhas

diarias.

03- A sensacgdo de

recompensa me faz

mais disposto(a) a 34 40 1,1  73% 9,5% 27.9% 36,7% 18,3% 16,9%  55,1%
tomar decisdes
ousadas.

04- A expectativa
de sucesso me
incentiva a aceitar
riscos que
normalmente
evitaria.

05- A alegria
aumenta minha
confianca para
enfrentar decisoes
que envolvem
riscos.

06- Sentimentos de
prazer me fazem
acreditar que os
riscos podem gerar
grandes
recompensas.

33 40 1,2 11,3% 99%  26,9% 36,1% 15,6% 21,2% 51,7%

32 40 1,3 158% 122% 20,8% 345% 16,5% 28,0% 51,0%

32 30 L2 152% 94%  282% 31,1% 159% 24,6% 47,1%

Fonte: elaborada pelos autores (2025).
Legenda: M - Média | MD - Mediana | DP - Desvio Padrao.

A Tabela 3 apresenta os resultados da hipotese H3, que avalia a relag@o entre emogdes
positivas e propensdo ao risco. Destacou-se a assertiva “escolho investir pensando no
potencial de crescimento futuro, impulsionado(a) por expectativa”, que alcancou 66,9% de
concordancia, evidenciando o papel direto da expectativa como fator decisério. De forma
complementar, 57,5% dos respondentes afirmaram estar mais propensos a assumir riscos em
escolhas diarias quando animados, indicando que esse efeito ndao se restringe a grandes
decisdes. Outras assertivas em torno de 51% sugerem que a memoria de ganhos positivos € a
expectativa de sucesso reforcam a disposi¢do ao risco. Por outro lado, itens como “a alegria
aumenta minha confianga para enfrentar decisdes que envolvem riscos” (28,0%) mostraram
baixa adesdo, sinalizando que nem todas as emogdes positivas sdao associadas a
comportamentos arriscados. Diante dos resultados, a hipotese H3 ¢ confirmada. Esse efeito
dialoga com a Teoria do Prospecto, de Kahneman e Tversky (1979), segundo a qual ganhos e
perdas sdo avaliados de forma assimétrica, conforme também comenta Fritzen (2021).

A Tabela 4 sintetiza os dados referentes a hipotese H4, segundo a qual emogdes
negativas reduzem os gastos discricionarios, conforme demonstrado a seguir.

Tabela 4 - Hipotese 04: As emocdes negativas levam a uma reducdo nos gastos discricionarios

PERGUNTAS M MD DP %1 %2 %3 %4 %5 le2 4e5

01- Me sinto culpado
quando ndo compro
apenas 0 necessario e
passo do or¢camento.
02- Quando estou
desmotivado, evito 4.0 4.0 1.1 4.5% 6.7%  15.0% 30.0%  43.6% 11.2% 73.6%
gastos que possam

40 1.1 50% 5.7% 15.0% 28.5%  457% 10.7%  74.2%



comprometer minha
estabilidade
financeira.

03- Me sinto
inseguro quando
tenho uma divida no
cartao.

04- Me sinto
inseguro ao comprar
acrédito quandoesta 3.8 4.0 12 7.5% 4.5% 18.1% 31.0%  38.6% 12.1% 69.7%
fora do meu

or¢camento.

05- Sentimentos de

culpa me levam a

economizar maisem 3.8 4.0 12 6.6% 7.3% 16.9% 29.4% 39.7% 13.9% 69.1%
compras nao

planejadas.

06- Se eu for comprar

uma sobremesa ¢ ela

tiver aumentado o 29 3.0 13 188% 21.6% 20.9% 22.3% 16.0% 40.5% 38.4%
prego, me estresso ¢

ndo compro nada.

40 40 1.1 38% 7.7% 15.5% 263%  46.5% 11.6% 72.8%

Fonte: elaborada pelos autores (2025).
Legenda: M - Média | MD - Mediana | DP - Desvio Padrao.

A Tabela 4 sintetiza os resultados da hipotese H4, que prevé que emocdes negativas
reduzem os gastos discricionarios. Os maiores indices de concordancia foram observados em
assertivas como “me sinto culpado quando ndo compro apenas o necessario € passo do
or¢amento” (74,2%) e “quando estou desmotivado, evito gastos que possam comprometer
minha estabilidade financeira” (73,6%), evidenciando que sentimentos como culpa,
desmotivacdo e inseguranca estdo diretamente relacionados a contencdo de gastos. Além
disso, assertivas entre 50% e 60% reforcam que emogdes como a tristeza atuam como freio
para compras impulsivas. Em contraste, itens especificos, como gastos com sobremesas
(38,4%), sugerem que certos consumos podem escapar a essa logica, funcionando como
valvula de escape emocional. Diante dos resultados, a hipotese H4 é confirmada. O resultado
refor¢a Haushofer e Fehr (2015), que associam estados emocionais negativos a maior aversao
ao risco e cautela nas decisdes financeiras.

Os resultados da hipdotese HS5, que aponta para o consumo como mecanismo de
compensagdo em contextos de emogdes negativas, estdo dispostos na Tabela 5, mostrada mais
adiante.

Tabela 5 - Hipdtese 05: As emogdes negativas levam a um aumento no consumo como
mecanismos de compensagao.

PERGUNTAS M MD DP %1 %2 %3 %4 %S5 le2 4e5

01- Quando estou

ansioso(a), sou mais

propenso(a) a gastar

em alimentos ou 34 40 14 173% 7.9% 17.3% 282%  289% 253% 57.2%
produtos que me

proporcionam prazer

instantaneo.
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02- Em dias
estressantes, compro
sobremesas para me
acalmar.

03- A tristeza
aumenta minha
tendéncia a gastar em
produtos que
proporcionam
conforto imediato.
04- Se me sinto
desmotivado, busco o
alivio em compras de
itens desejados.

05- Quando estou me
sentindo triste, faco
compras para me
sentir melhor.

06- Em momentos de
estresse, fago
compras para aliviar 2.7 3.0 14 32.6% 12.3% 23.1% 13.7% 18.1% 449% 31.8%
minhas

preocupagoes.

33 40 15 187% 11.5% 158% 20.1%  33.8% 302% 53.9%

31 3.0 15 235% 13.5% 13.5% 23.5%  257% 37.1% 49.2%

29 3.0 15 275% 144% 18.8% 188%  202% 42.0% 39.1%

28 3.0 14 248% 17.7% 21.2% 163% 19.8% 42.5% 36.1%

Fonte: elaborada pelos autores (2025).
Legenda: M - Média | MD - Mediana | DP - Desvio Padrao.

A Tabela 5 apresenta os resultados da hipotese HS, que sugere que emogdes negativas
levam a um aumento no consumo como mecanismo de compensagdo. De modo geral,
observou-se baixa predomindncia de concordancia, com a maior parte das assertivas
situando-se em niveis proximos a neutralidade. Apenas duas apresentaram indices acima de
50%: a relagdo entre ansiedade e maior propensdo a gastar em alimentos ou produtos de
prazer imediato (57,2%) e o consumo de sobremesas em dias estressantes (53,9%), ambas
indicando que itens de alivio rapido podem funcionar como excegdes em contextos de
emocdes negativas. Contudo, a auséncia de resultados consistentes em outras assertivas
demonstra que os respondentes ndo reconhecem de forma ampla o consumo compensatorio
como estratégia emocional. Diante dos resultados, a hipdtese H5 ¢ ndo confirmada. Esse
resultado contrasta com Woodruffe (1997, apud Genuino et al., 2025), que sugere o consumo
compensatdrio como resposta comum a emocdes negativas. Uma possivel explicagdo para a
divergéncia esta no perfil da amostra, formada majoritariamente por jovens universitarios com
renda reduzida, o que limita a possibilidade de recorrer ao consumo como mecanismo de
alivio emocional. Assim, embora alguns comportamentos pontuais, como o consumo de
alimentos ou sobremesas, indiquem compensa¢do imediata, a auséncia de um padrio
consistente sugere que as restricdes economicas podem moderar a influéncia das emogdes
negativas sobre o consumo.

Na Tabela 6, encontram-se os dados da hipotese H6, que prevé comportamentos de
investimento mais conservadores diante de emog¢des negativas, como se observa abaixo.

Tabela 6 - Hipotese 06: As emogdes negativas resultam em comportamentos de investimento
mais conservadores.

PERGUNTAS M MD DP %1 %2 %3 %4 %S5 le2 4e5
01- Quando sinto 42 50 1,1 6,0% 3,7% 83%  257%  56,0% 9,8% 81,8%
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culpa por decisoes

passadas, fico mais

cauteloso(a) com

futuros

investimentos.

02- Quando estou

preocupado(a),

escolho

investimentos que 42 50 1,1 6,1% 1,5% 12,2% 229%  572% 7,6% 80,1%
oferecem seguranga,

mesmo com retornos

menores.

03- Me sinto

inseguro sem 42 50 1,3 102% 3,6% 8,0% 8,7% 69,3% 13,8% 78,1%
dinheiro guardado.
04- A aversdo a perda
aumenta minha
preferéncia por
poupanga ou
investimentos de
renda fixa.

05- A inseguranga
me leva a evitar
ativos financeiros que
oscilam muito.

06- Prefiro investir
na poupanga, pois
tenho medo de tentar
outros investimentos.

39 40 12 6,.8% 5,3% 16,0% 259%  458% 12.2% 71,7%

39 40 12 82% 6,7% 14,2% 24,0%  46,6% 15,0% 70,6%

30 30 14 251% 103% 23,7% 18,5%  222% 35,5% 40,7%

Fonte: elaborada pelos autores (2025)
Legenda: M - Média | MD - Mediana | DP - Desvio Padrao

A Tabela 6 apresenta os resultados da hipdtese H6, que prevé comportamentos de
investimento mais conservadores sob emocdes negativas. Destacaram-se as assertivas
“quando sinto culpa por decisdes passadas, fico mais cauteloso(a) com futuros investimentos”
(81,8%) e “quando estou preocupado(a), escolho investimentos que oferecem seguranca,
mesmo com retornos menores” (80,1%), indicando que sentimentos como culpa e
preocupacao refor¢am a busca por alternativas de menor risco. De forma semelhante, a
inseguranca diante da falta de reservas financeiras também obteve alta concordancia (78,1%),
confirmando a relagdo entre emogdes negativas e maior cautela. Em contraste, a assertiva
sobre limitacdo exclusiva a poupanga (35,5%) de discordancia) mostra que, embora exista
preferéncia por estratégias conservadoras, ela ndo implica em aversio absoluta a
investimentos mais ousados. Diante dos resultados, a hipdtese H6 € confirmada. Esses dados
estdo de acordo com Silva et al. (2022), que identificam a aversdo a perda como fator
associado a maior cautela nas decisdes financeiras

Por fim, a Tabela 7 retne as evidéncias relacionadas a hipotese H7, que associa
emocdes negativas a aversao ao risco, conforme ilustrado na continuagao.

Tabela 7 - Hipdtese 07: As emogdes negativas promovem a aversao ao risco.

PERGUNTAS M MD DP %1 %2 %3 %4 %S5 le2 4e5

01- Quando estou

. 42 50 1,0 3.8% 3,0% 13,0% 27,6%  52,3% 6,9% 80,0%
inseguro(a), prefiro
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nao tomar decisdes

financeiras

importantes.

02- Se estou ansioso,

prefiro evitar

investimentos 40 40 12 7,6% 4,6% 12,3% 30,0% 453% 12,3% 75,3%
arriscados e optar por

opgdes mais seguras.

03- Quando sinto

medo, minha

prioridade ¢ proteger 4,1 50 1,2 6,0% 5,2% 142% 20,3% 54,1% 112% 74,4%
meu dinheiro de

possiveis perdas.

04- A ansiedade me

faz tomar decisoOes

mais conservadoras, 3,8 4,0 1,2  7,9% 7,1% 18,2% 23,8% 42.8% 15,0%  66,6%
mesmo em situagoes

de baixo risco.

05- Quando estou

inseguro(a), prefiro 3,8 4,0 1,2  8,7% 5,5% 19,0% 23,8% 42.8% 142%  66,6%
ndo investir.

06- O receio de

perder recursos

financeiros aumenta 5 o 46 15 1000 62%  209% 27.9%  348% 162%  62.7%
quando estou

emocionalmente
abalado(a).

Fonte: elaborada pelos autores (2025).
Legenda: M - Média | MD - Mediana | DP - Desvio Padréo.

Por fim, a Tabela 7 apresenta os resultados da hipétese H7, que associa emogdes
negativas a aversao ao risco. Observou-se ampla concordancia nas assertivas analisadas, com
destaque para “quando estou inseguro(a), tendo a me abster de decisdes importantes”, que
alcancou 80% de concordancia, sendo 52,3% em nivel maximo (escala 5), evidenciando forte
conviccdo dos respondentes. Outras assertivas também refor¢aram a predominancia de
comportamentos conservadores e maior cautela diante de estados emocionais negativos. Além
disso, ndo foram registrados indices relevantes de discordancia, o que indica baixa resisténcia
a essa associacao. Esses resultados estdo alinhados com o papel das emog¢des negativas na
intensificacdo da aversdo ao risco. Diante dos resultados, a hipotese H7 ¢ confirmada. Esse
padrao confirma o que Fritzen (2021) aponta sobre a Teoria do Prospecto, segundo a qual os
individuos reagem de forma mais intensa as perdas do que a ganhos de mesmo valor,
reforgcando a aversdo ao risco. Nesse sentido, pode-se interpretar que tais reagdes a perdas
estdo associadas a estados emocionais negativos, o que ajuda a explicar a cautela observada
nos respondentes.

5 CONCLUSAO

O presente estudo analisou a influéncia das emocdes na tomada de decisao financeira,
evidenciando que estados emocionais afetam escolhas de consumo, investimentos e tolerancia
ao risco. As emogdes positivas mostraram-se associadas a maior propensao ao consumo,
decisdes de investimento mais arrojadas e maior disposi¢do ao risco. Ja as emocgdes negativas
estiveram ligadas a reducdo de gastos, preferéncia por investimentos conservadores e maior
aversao ao risco, ndo havendo confirmacdo de que funcionem como gatilho para consumo
compensatorio.
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De modo geral, os resultados demonstram que as emogdes, positivas ou negativas,
influenciam de maneira significativa a tomada de decisdo em finangas comportamentais,
interferindo diretamente no modo como os individuos consomem, investem e lidam com o
risco. Indubitavelmente, esse quadro reforca a relevancia das Finangas Comportamentais
como campo capaz de oferecer explicacdes mais realistas sobre as escolhas financeiras, ao
considerar simultaneamente fatores cognitivos € emocionais no processo decisorio.

Esses achados contribuem para o avango da literatura e indicam caminhos para
pesquisas futuras, especialmente no aprofundamento das relagdes entre emocdes e diferentes
perfis socioecondomicos, bem como no desenvolvimento de estratégias que favorecam
decisdes financeiras mais conscientes.
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