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RESUMO

No campo de finangas comportamentais existe uma vasta maneira de aplicar e estudar suas
caracteristicas, diante disso o presente estudo tem o intuito de identificar a influéncia da
heuristica de ancoragem nas decisGes financeiras de alunos da graduacdo. O método de
pesquisa utilizado é o de carater quantitativo e descritivo que visa explicar o efeito ancoragem
através de um levantamento survey, com aplicacdo de questionarios online. Tendo como
amostra dois grupos de pessoas, sendo eles alunos da Universidade Federal de Sergipe, que
estudam nos cursos de administracdo e economia. A pesquisa foi realizada por meio da
aplicacdo de questionarios do dia 19 de maio a 26 de maio de 2023, com o qual foi obtido um
quantitativo de 100 respostas. Os resultados obtidos evidenciam que as financas
comportamentais envolvem conceitos de areas como a psicologia e a sociologia, que
justificam as decisdes financeiras dos individuos através de vieses cognitivas. De modo geral
0s resultados apontam para um padrdo de comportamento em que 0 grupo sem Viés mesmo
ndo incorrendo No enviesamento Ndo parece suavizar a Sujeicdo a0 mesmo, ao passo que 0
grupo com viés ndo o comportamento enviesado atenuado. O presente estudo contribui com a
andlise referente a apresentacdo de ancoras para o tomador de decisdo nos dias atuais.

Palavras-chave: Finangas Comportamentais. Ancoragem. Decisfes de Consumo.



ABSTRACT

In the field of behavioral finance there is a vast way to apply and study its characteristics, in
view of this, the present study aims to identify the influence of the anchoring heuristic on the
financial decisions of undergraduate students. The research method used is of a quantitative
and descriptive nature, which aims to explain the anchoring effect through a survey, with the
application of online questionnaires. Taking as a sample two groups of people, being them
students of the Federal University of Sergipe, who study in the courses of administration and
economics. The research was conducted through questionnaires from May 19th to May 26th
to 2023, from which a total of 100 responses were obtained. The results show that behavioral
finance involves concepts from areas such as psychology and sociology, which justify
individuals' financial decisions through cognitive biases. In general, the results point to a
pattern of behavior in which the group without bias, despite not incurring bias, does not seem
to soften subjection to it, while the group with bias does not attenuate the biased behavior.
The present study contributes with the analysis regarding the presentation of anchors for the
decision maker nowadays.

Keywords: Behavioral Finance. Anchoring. Consumer decisions.
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1 INTRODUCAO

De 1952 a 1970, os investidores eram vistos através da teoria moderna de financas,
como agentes completamente racionais, que priorizavam escolher a melhor alternativa para
maximizar os lucros, sem ser influenciados por fatores emocionais (FERREIRA, 2016).

Com o surgimento de comportamentos incomuns no momento da tomada de decisdo,
ou seja, anomalias no mercado de investimento, as finangas tradicionais acabam n&o sendo
capazes de explicar tais fenbmenos, visto que em seus principios os agentes investidores sdo
racionais (TORGA et al., 2018).

Diante disso, estudiosos como Kahneman e Tversky (1979), trazem um estudo como o
nome de Teoria do Prospecto (TP), que critica 0 modelo anterior, mostrando a irracionalidade
do ser humano, em algumas situacdes de alto risco de investimento, no qual os agentes
econémicos sdo influenciados por suas emocdes, deixando de escolher as alternativas que
melhor apresentam retorno. Kahneman (2012), também aborda que a tomada de deciséo
financeira ndo é totalmente racional, logo é passivel de erros cognitivos e interferéncias
emocionais no momento de julgamento.

A partir da TP surge um novo modelo complementar que tenta compreender as acoes
irracionais dos investidores no mercado financeiro, sendo esse modelo as Financas
Comportamentais (FC) (ANDRADE; LENCINI; KOHL, 2016). Kling (2019) define as FC
como o estudo que complementa a teoria moderna de financgas, buscando e analisando 0s
fatores cognitivos que influenciam as decisdes financeiras dos individuos. As FC manifestam-
se como um aperfeicoamento das financas modernas, um novo modelo que contradiz os
fundamentos de racionalidade humana abordados na teoria do mercado eficiente, no qual
discorda que o homem investidor é sempre e totalmente racional, mostrando que fatores
cognitivos, costumes e experiéncias influenciam nas decisées (YOSHINAGA; RAMALHO,
2014).

Ferreira (2016) define as heuristicas ou atalhos mentais, como regras que utilizamos
para a simplificacdo de um problema complexo no intuito de soluciona-lo. As vezes, tais
atalhos ajudam a fornecer respostas rapidas em situacGes dificeis, economizando tempo e
esforco, no entanto, em certas ocasides 0 gestor acaba deixando de lado informac6es
importantes que levariam a um maior retorno financeiro (TORGA et al., 2018). Os autores
também afirmam que essas regras de bolso acabam limitando a capacidade do tomador de
decisdo, ja que cria excesso de confianga, arrependimento e conservadorismo (TORGA et al.,
2018).
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Lencini e Andrade (2016) mencionam trés heuristicas em seus estudos sobre as FC,
sendo elas: a heuristica da representatividade, no qual o julgamento é baseado em
estere6tipos, problemas com caracteristicas semelhantes; a heuristica da disponibilidade em
que a pessoa utiliza a informacdo de mais facil acesso em sua mente, algum acontecimento
recente; e, por fim, a ancoragem, que sera objeto de estudo do presente trabalho.

A heuristica da ancoragem é definida por Costa et al. (2020) como informagdes ou
valores que utilizamos como ancoras, sendo elas relevantes ou ndo para a tomada de deciséo.
Os autores também mencionam que tal comportamento acaba ocorrendo de forma espontanea.

Conforme o apresentado nos paragrafos anteriores, podemos dizer que as FC
apresentam uma forma de deixar mais claro o comportamento do homem no que se trata da
tomada de decisdo financeira, sempre buscando considerar os diversos aspectos relacionados
a erros cometidos por possuir uma racionalidade mais limitada (BARROS; FELIPE, 2015).

Ja com relacdo ao conhecimento e informagdo, sdo importantes para 0 Processo
decisorio, principalmente no momento de buscar a melhor solugdo para um problema ou
oportunidade (MARTINS. et al., 2018). O nivel de escolaridade ¢ um fator de influéncia
positivo, pois a depender do nivel e area do conhecimento permite ao individuo tomar uma
decisdo correta, ou seja, sem a interferéncias de fatores cognitivos (MARTINS et al., 2018).

O processo decisorio € algo presente no dia-a-dia dos individuos, diante disso o fator
tempo acaba sendo algo muito precioso, assim quando surgem problemas complexos, essas
pessoas passam a tomar decisfes rapidas a fim de economizar tempo, porém utilizam atalhos
mentais e acabam caindo em erros cognitivos, que impossibilita enxergar a melhor solugéo
para o seu problema (FRANCA et al., 2017).

Conhecer e avaliar tal cenario, € de extrema importancia para qualquer individuo que
conviva em sociedade e que possua 0 poder e/ou a capacidade de consumir e administrar
recursos e bens, porém, para os profissionais que trabalham diretamente em campos de
atuacdo que precisam tomar decisGes constantes relacionados a recursos financeiros e
aquisicdes, o conhecimento sobre o processo decisorio, suas nuances e as influéncias nas
decisdes tornam-se ainda mais relevantes (KAIZER; RODRIGUES; FERREIRA, 2021).
Nesse sentido, tornar-se importante analisar como futuros administradores e economistas
decidem acerca dos seus investimentos, se sofrem influéncia da heuristica da ancoragem e
como lidam com os atalhos mentais, visto que 0s estudantes desses cursos recebem
orientacdes financeiras relacionadas a area de financas, inclusive sobre o campo das financas

comportamentais, durante a graduagédo (GOMES et al., 2021).
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Diante do apresentado, o presente trabalho pretende identificar a influéncia da
ancoragem na tomada de decisdo de estudantes de graduacdo, além de servir como fonte de
dados para pesquisas futuras sobre a heuristica de ancoragem.

1.1 JUSTIFICATIVA

O presente trabalho justifica-se pela evolucéo e diversidade de aplicagdo dos estudos
das heuristicas, destacando o efeito ancoragem, possibilitando uma maior compreensdo de
suas caracteristicas e do comportamento humano quando estdo sob o seu efeito.

De acordo com Silva (2019) os estudos sobre as heuristicas evoluiram com o passar do
tempo, principalmente a da ancoragem, em que se tratavam de ancoras explicitas, ou seja,
valores bases deixados propositalmente, que eram testadas em experimentos, com o intuito de
provar que as pessoas iriam realizar estimativas proximas a valores previamente expostos.
Passando a tratar de ancoras informativas, que ndo tinham relacdo com o problema, valores
aleatorios, mas mesmo assim mostrando que os individuos acabavam apoiando-se nestas
informacGes e usando como base para a tomada de deciséo (SILVA, 2019).

Para Franca (2019), os estudos nesta area possibilitam aos individuos enxergar que
todas as suas decisdes financeiras sdo influenciadas por fatores cognitivos, como emocdes e
até mesmo costumes. Logo, as pesquisas acabam proporcionando uma tomada de deciséo
mais consciente no momento de investir.

Conforme Lucena et al. (2014), boa parte das pessoas ndo percebem a situacao
financeira em que estdo tomando, assim, decisdes que as levam a adquirir diversas dividas.
Em agosto de 2020, foi realizada pela Federacdo de Bens, Servicos e Turismo dos Estados
Unidos (CNC, 2020) uma pesquisa de levantamento com familias brasileiras, na qual foi
possivel observar um aumento consideravel na taxa de endividamento comparado ao ano
anterior, chegando aos exatos 67,5% o percentual de familias endividadas, representando um
crescimento significativo de 2,7%, em relacdo a agosto de 2019. Assim, pode-se dizer que as
familias brasileiras estdo cada vez mais tomando decisdes erradas sobre seus investimentos,
devido a erros cognitivos, influéncias de costumes e valores pessoais.

Diante disso, mostra-se assim relevante a realizacdo desta pesquisa, cuja compreensdo
é importante para que seja possivel mitigar o efeito da ancoragem, possibilitando as pessoas
uma tomada de decisdo mais efetiva. Além de contribuir para o desenvolvimento de pesquisas

futuras em relacdo as finangas comportamentais e seus vieses cognitivos.
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Optou-se por realizar a pesquisa com estudantes do curso de Administragédo e
Economia, pois ambos 0s cursos tém em comum na grade curricular a disciplina de Financas
Comportamentais, que estd intimamente relacionada ao assunto desta pesquisa, bem como

pode contribuir para a realizagdo da pesquisa de forma mais eficaz.

1.2 PROBLEMA DE PESQUISA

Atualmente, as pessoas estdo a todo momento realizando importantes decisoes, sendo
elas em boa parte de carater financeiro, no qual tais julgamentos estdo expostos a
interferéncias dos vieses cognitivos, no caso as heuristicas. Sendo assim, este trabalho busca
responder a seguinte questdo: De qual forma a heuristica de ancoragem influencia as

decisfes financeiras de estudantes de graduagéo?

1.3 OBJETIVOS DA PESQUISA

De acordo com Gil (2002), os objetivos tém que ser descritos de forma clara e direta,
com base no problema de pesquisa e com a finalidade de solucionar o problema. Ja Praga
(2015) menciona que os objetivos mostram o que de fato o estudo vai abordar, ou seja, 0 que

se pretende alcancar com a pesquisa.

1.3.1 Objetivo Geral

Analisar a influéncia da ancoragem nas decisdes financeiras de estudantes de

graduacéo.

1.3.2 Objetivos Especificos

e Verificar as decisbes financeiras dos estudantes de graduacdo sem o uso de
ancoragem;

e Verificar as decisdes financeiras dos estudantes de graduacdo com o uso da
ancoragem;

e Comparar as similaridades e distingbes encontradas nas decisdes dos estudantes

de graduacéo.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo seré destinado a compreensdo e entendimento através de uma explanacao
historica da evolucdo das financas juntamente de conceitos. No primeiro topico serd abordado
as finangas modernas, no qual tem o ser humano com racionalidade ilimitada. No segundo
sera abordado a teoria do prospecto que € o marco inicial para a criacéo e desenvolvimento do
campo das finangas comportamentais e a irracionalidade humana. Em seguida tem-se as
finangas comportamentais, sendo abordada todas suas caracteristicas, além de tratar sobre o
homem irracional e seus vieses cognitivos. Por ultimo, serd abordado em um t6pico especifico

a heuristica de ancoragem que é o foco principal do presente estudo.

2.1 FINANCAS MODERNA

Surge em meados de 1952 a Teoria de Financas Moderna (FM), fundada por Harry
Max, a qual tem como base a Hipotese de Mercado Eficiente (HME), que parte da premissa
que o investidor € altamente racional e avesso ao risco (ANDRADE; LENCINI; KOHL,
2016).

De acordo com Martins et al. (2015), os agentes investidores sdo vistos como
completamente racionais, capazes de analisar as informacGes obtidas e assim determinar a
melhor aplicacdo delas para solucdo de problemas, proporcionando uma maximizacdo dos
lucros. Logo, esses agentes possuem uma racionalidade ilimitada, podendo assim escolher a
melhor opc¢do para um investimento.

Dentro do campo de financas moderna existe a HME, uma hipotese central que possui
trés fundamentos principais, sendo elas: 1) os agentes financeiros sdo racionais, logo ao obter
informacBGes avaliam a mesma de forma racional, 2) existem investidores que sdo
considerados aleatdrios por ndo serem racionais, mas 0s mesmos ndo afetam o mercado; 3) a
influéncia que os agentes irracionais possuem € eliminada pelos racionais (BORTOLI, 2016).

Na hipotese de mercado eficiente, os investidores recebem as informacdes sobre os
precos de mercado, logo as processam de forma racional e assim com essas informacdes
disponiveis os agentes realizam suas tomadas de decisfes (BORTOLI, 2016).

Em um mercado eficiente, os precos dos ativos refletem claramente as informacGes
que ja foram disponibilizadas aos investidores (SAHLI et al., 2018). De acordo com Batista,
Maia e Romero (2018), o mercado eficiente possui trés formas, sendo elas, respectivamente: a

forma fraca, semiforte e forte.
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Eficiente na forma franca, todos os dados ou noticias publicadas estdo refletidas nos
precos dos ativos; ja na forma semiforte, diante de novas informacGes os precos dos ativos
tendem a se ajustar, em outras palavras, os precos nao refletem apenas dados historicos, mas
sim noticias recentes publicadas; por fim, eficiente na forma forte, os pregcos também podem
espelhar informagdes privadas (BATISTA; MAIA; ROMERO, 2018).

Outra teoria que é importante e considerada um dos pilares juntamente da HME dentro
do estudo de finangcas moderna é a Teoria da Utilidade Esperada (TUE), que também parte do
principio de que o homem é totalmente racional (SAHLI et al., 2018). Nesta teoria 0s agentes
financeiros possuem o objetivo de analisar as decisdes de investimentos, de modo a tomar
aquela que tiver menor risco e maior maximizagéo dos lucros (FAES et al., 2018).

De acordo com a teoria da utilidade esperada, o investidor sendo perfeitamente
racional devera escolher a opcdo de investimento que possuir maior utilidade esperada e
chance de ocorrer, ou seja, escolher a opcéo que tiver maior valor para o individuo, sendo que
0 prego sera 0 mesmo para todos os individuos, mas valor muda de acordo com suas
necessidades ou desejos (FAES et al., 2018).

A utilidade esperada pode ser definida no seguinte exemplo: para um individuo classe
média, cinco mil reais possui um valor maior do que para um individuo afortunado, mas o
preco para os dois € 0 mesmo. Se por algum motivo o individuo mais afortunado esta com um
problema de saude e tera de pagar um tratamento, esses cinco mil reais terdo um maior valor
agregado, do que para o individuo de classe média que esta com a saude intacta (FAES et al.,
2018). Diante disso € possivel concluir que a depender da situacdo, necessidade ou desejo a
utilidade esperada de um mesmo ativo muda de individuo para individuo, logo um investidor
tem que escolher a op¢édo que Ihe traz uma maior utilidade esperada.

Com o passar do tempo o0 Modelo de Finangas Modernas passou a ser insatisfatorio,
principalmente quando foram surgindo anomalias em finangas, sendo essas anomalias,
comportamentos ndo previstos pela teoria de financas moderna. Diante disso, Viu-se
necessario desenvolver um modelo mais adequado, que englobasse essas irregularidades, de
modo a identifica-las e compreendé-las para que de fato a tomada de decisdo ndo sofra
interferéncia (ALMEIDA, 2018).

De acordo com Yoshinaga e Ramalho (2014), reforca em seu estudo que a teoria FM
traz a imagem do homem perfeitamente racional, que busca tomar uma decisdo financeira que
proporcionard uma melhor utilidade para o individuo. Porém, os autores também pontuam
informando que ao passar do tempo é possivel perceber que nem todas as decisdes estdo

dentro do modelo de finangas modernas, ou seja, que algumas decisdes fogem do campo da
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racionalidade (YOSHINAGA; RAMALHO, 2014). Logo, a conduta do ser humano pode ser
influenciada por varios aspectos psicoldgicos, podendo assim, alterar a percep¢do dos fatos,
logo prejudicando a tomada de decisdo (KIMURA; BASSO; KRAUTER, 2006).

2.2 TEORIA DO PROSPECTO

Surgiu em meados dos anos 70, pesquisas pioneiras que estudam o comportamento
humano no mercado financeiro, sendo a mais relevante delas a Prospect Theory, realizada
pelos estudiosos Kahneman e Tversky em 1979 (MARTINS et al., 2018). Sendo essa
pesquisa considerada uma das mais importantes criticas ao modelo da teoria moderna de
finangas e a TUE, no qual tinha como base a racionalidade ilimitada (FRANCA, 2019). Na
pesquisa, a TP foi capaz de explicar erros sistematicos encontrados nas finangas modernas
que nem a TUE foi capaz, erros esses que fugiam do campo da racionalidade humana
(ARAUJO, 2015).

Martins et al. (2015) explicam que a TP ndo surge apenas como uma critica, mas
como uma forma de auxiliar os gestores no processo decisorio, com o intuito de maximizar
seus desempenhos, explicitando as falhas cognitivas. Segundo Martins et al. (2018), essa
teoria seria mais como uma ferramenta que servia para observar e analisar as decisées no
cenario da incerteza. Conforme Martins et al. (2015), essa teoria caracteriza-se como um
modelo descritivo que busca mostrar aos investidores que suas decisdes nao sao totalmente
racionais.

Na tese desenvolvida por Kahneman e Tversky em 1979, foi possivel perceber que os
investidores estdo propensos ao risco em situacdes de perdas (MARTINS; GIRAO; MONTE,
2015). De acordo com Franca (2019) quando se trata de ganhos, boa parte das pessoas tendem
a apresentar uma aversao ao risco no que se refere aos ganhos, porém quando o assunto €
sobre perdas esses mesmos individuos ficam dispostos a correr o risco. Logo, a possibilidade
da perda faz com que as pessoas se arrisquem, pois o fato de perder um determinado valor €
mais impactante do que ganhar o mesmo.

A TP é compreendida por funcdo de valor, no qual através de uma representacédo
gréfica de ganhos e perdas, que analisa as decisdes de investimento a partir de um
determinado ponto no grafico, podendo ele ser negativo ou positivo (BORTOLI, 2016). Na
Figura 1, é possivel observar a funcdo de valor apresentada na pesquisa de Kahneman e
Tverskyem 1979, em formato de S, pode ser percebido que o desvio em relagéo ao ponto de
referéncia é concavo para cima e convexo para baixo (ANDRADE; LENCINI; KOHL, 2016).
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Figura 1 — Funcdo de Valor

Unidades de
valor

Fonte: Yoshinaga et al. (2008).

Bortoli (2016) e Martins et al. (2018) possuem uma visdo semelhante com relagdo a
funcéo de valor trazida pela TP, diante disso é possivel perceber na Figura 1 que a sensagédo
de perda ¢é duas vezes maior que a sensacao de ganho, logo é possivel chegar a conclusdo que
com essa o individuo tem aversdo a perda, ou seja, as pessoas sofrem mais com uma perda do
que com o prazer de um ganho.

Apos a identificacdo da aversdo a perda, surgem alguns efeitos que também fazem
parte da TP, sendo eles, o efeito certeza, reflexo e o isolamento. O efeito certeza acontece
quando o individuo realiza um julgamento de um evento como certo e o prefere ao invés de
um outro evento provavel com uma utilidade esperada superior ao escolhido (FRANCA,
2019). O segundo efeito é o reflexo, ele mostra a aversdo a perda, ele reforca que dentre
diversas possibilidades de ganhos ou perdas o investidor busca ganhos certos e se arrisca em
situacbes de perda (FRANCA, 2019). Ja em relacdo ao efeito isolamento que basicamente
avalia as decisbes do individuo de forma separada, porém com o0 mesmo problema
apresentado de varias formas diferentes e em tempos diferentes, de modo a verificar se o
individuo identifica seu erro ou ndo (SACCOL; PIENIZ, 2018).

Diante do que foi apresentado com relacdo a TP proposta por Kahneman e Tversky
(1979), é possivel enxergar a necessidade da criacdo de um novo campo de estudo, que possa

analisar e compreender a fundo o comportamento do individuo e sua racionalidade limitada.
2.3 FINANCAS COMPORTAMENTAIS

Tendo como base a TP, surge um campo especifico conhecido como FC que visa

estudar, compreender e abordar todo e qualquer comportamento irracional do ser humano no
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mercado financeiro, utilizando a éarea de psicologia como ferramenta para explicar 0s
comportamentos financeiros (SACCOL; PIENIZ, 2018).

A FC surgiu no final dos anos 70 para completar a teoria de finangas moderna,
considerando que o individuo ndo é totalmente ou perfeitamente racional no processo
decisério, e sim que 0 mesmo estd sujeito a interferéncias, sendo elas, valores, emocGes,
costumes e até mesmo as experiéncias de vida (AGUIAR, 2018).

Anterior ao desenvolvimento da teoria de finangas comportamentais, 0 modelo
utilizado era o da utilidade esperada, todavia, de acordo com Kahneman e Tversky (1979),
esse modelo ndo era mais suficiente para explicar com precisdo o comportamento do agente
financeiro. Ao juntar as finangas ao campo da psicologia, objetiva-se tragcar o comportamento
humano, observando sua conduta diante de situacdes de risco, logo deixando a teoria mais
proxima da realidade em que vivemos (MARTINS et al., 2015).

Oliveira e Montibeler (2017) complementa dizendo que as FC ndo podem esquecer
totalmente as teorias anteriores, mas sim expor o porqué de elas ndo serem o suficiente para
explicar as tomadas de decisdes no mercado financeiro.

De acordo com Barros e Felipe (2015), financas comportamentais podem ser definidas
como o estudo em que os individuos sdo analisados quanto a seus comportamentos diante da
tomada de decisdo de investimento. Ja Aguiar (2018), complementa conceituando a FC como
a combinacdo de economia e psicologia para buscar descobrir 0 que de fato acontece no
momento da decisdo financeira de individuos que ndo agem de acordo com a racionalidade
humana apresentada no modelo moderno de financas.

As Financas modernas expdem que 0s agentes financeiros devem arriscar quando
estiverem ganhando, mantendo suas decisdes, e que sejam avessos ao risco quando tratar de
perda, porém as finangas comportamentais contradizem esse comportamento, mostrando que
em situacbes de negativacdo esses individuos ficam disposto a correr o risco, logo sendo
avessos a perdas (OLIVEIRA; MONTIBELER, 2017).

Com o estudo da FC é possivel entender e compreender quais 0s vieses cognitivos,
podendo assim evitar as anomalias de mercado, no caso 0s comportamentos atipicos, logo
permitindo ao investidor conseguir realizar uma decisdo com maior precisdao (YOSHINAGA,
RAMALHO, 2014).

Existem diversos vieses influenciadores dos individuos, estando abordados no quadro
1 alguns dos principais como: Excesso de Confianca, Aversdo as Perdas, Otimismo,

Pessimismo, Perseveranca e Arrependimento (FRANCA, 2019).
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Quadro 1 -Vieses Influenciadores

Vieses Influéncias no Comportamento
Excesso de | O Excesso de Confianca surge quando o investidor além de confiar demais em suas
Confianga habilidades acredita que suas informacgfes sdo melhores e mais confidveis que as dos

outros, 0 que é muito perigoso, pois subjuga outros dados que poderiam ser de grande
importancia para sua decisdo (AGUIAR, 2018).

Aversao as | Na aversdo as perdas é possivel identificar que o investidor possui medo de perder ao
Perdas tomar a decisdo no mercado, e com isso, tendem a ter decisGes irracionais, possuindo um
julgamento diferente das informagdes adquiridas. (OLIVEIRA; MONTIBELER, 2017).

Otimismo e | Com relacdo ao otimismo e o pessimismo, a conduta do investidor passa a seguir uma
Pessimismo tendéncia que todo o ser humano possui ao verificar novas informacdes, sendo comum a
comparagdo com informacGes anteriores, o que faz o investidor ndo analisa-las
separadamente levando em conta os diferentes momentos que podem existir (AGUIAR,
2018).

Perseveranca A perseveranga, evidencia o quanto os individuos podem sofrer efeitos com sua propria
opinido, como ndo procurar informacgBes que sejam contrarias a sua prépria percepcao,
gerando assim, um excesso de desconfianca (YOSHINAGA; RAMALHO, 2014).

Arrependimento | O medo do arrependimento encontrado nas Financas Comportamentais verifica-se que o
investidor fica acanhado em comunicar um mau investimento realizado, logo acaba
fazendo operacdes com acGes de grandes empresas podendo levar a maiores perdas, porém
quando o erro é coletivo torna mais facil assumir, ja que ele foi cometido por uma grande
guantidade de investidores (AGUIAR, 2018).

Fonte: Elaborado pelo autor com base na literatura (2021).

No quadro acima foi possivel observar de forma resumida alguns dos vieses
cognitivos que sdo encontrados dentro das FC, campo no qual tenta identifica-los de modo a

mitigar os erros nos processos decisorios (BEZERRA, 2015).

2.3.1 Heuristicas

Com o interesse de se aprofundar em uma extensdo das Financas Modernas, as FC
acabam apresentando as Heuristicas. De acordo com Oliveira e Montibeler (2017) elas sdo
conhecidas como regras de bolso, ou melhor, atalhos mentais realizados de forma irracional
com o intuito de simplificar decisdes e poupar esfor¢os, logo quando as decisdes geram erros
acaba ocorrendo os “vieses de comportamento” que seriam a consequéncia da escolha.

Conforme Santos (2020) os atalhos mentais podem ser considerados como técnicas
para facilitar a tomada de decisdo e assim chegar a uma solucdo, porém por ser algo facil e
rapido acaba ndo sendo a melhor opgdo em certas ocasifes que necessitam de uma maior

anélise.
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As heuristicas as vezes sdo de 6tima ajuda, por permitir a mitigacdo do tempo na
resolucdo de um problema e tomada de decisdo, porém elas podem gerar erros sistematicos
aos individuos que as utilizam (FRANCA, 2019). Podemos listar trés tipos de atalhos mentais,
sendo elas: Heuristica da Representatividade; Heuristica da Disponibilidade, e pér fim a
Heuristica da Ancoragem que serd abordada em um tépico separado por ser o objeto de estudo
(FRANCA, 2019).

A Heuristica da Representatividade defende que quando o investidor tende a estimar
uma probabilidade de um determinado evento apds ter observado apenas uma pequena
amostra, basicamente ndo se importam com o tamanho da amostra para tomar sua decisao
(SILVA, 2019). O agente ao tomar sua decisdao utiliza como base estereétipos ja formados
anteriormente.

Na Heuristica da Disponibilidade, o investidor vai tomar sua decisdo com base em
eventos recentes que ocorreram, informacéo de facil acesso, no caso ele deixa de analisar as
possibilidades e confia apenas naquela informagdo recente que consta em sua memoria
(SILVA, 2019). Em outras palavras, esse atalho mental visa dar importancia a eventos mais

frequentes, e de facil acesso na memoria, no caso a informacéo disponivel.

2.4 ANCORAGEM

De acordo com Tronco et al. (2018), as pesquisas referentes a ancoragem vém
crescendo gradualmente, recebendo uma enorme atencdo, devido a diversidade na sua
aplicacdo. E considerado um dos vieses que tém maior aprofundamento cientifico, por causa
da sua complexidade, pois no mercado financeiro ela afeta tanto os inexperientes como 0s
experientes, ja que acabam confiando excessivamente nas ancoras que criaram (TRONCO et
al., 2018).

No que se referente a Heuristica da Ancoragem, a pessoa fica presa a um valor criado,
no qual usa de referéncia para decidir suas acdes, mesmo sendo decisdes nas mesmas ocasioes
podem-se haver valores diferentes, com grande impacto ou ndo, podendo prejudicar sua
escolha final (YOSHINAGA et al., 2008).

Franca et al. (2017) aborda que a ancoragem ocorre quando o individuo utiliza de
valores como referéncia/ancora para tomar uma decisdo, por exemplo: ao ir comprar um
veiculo, o individuo vai com um valor ancora resultante de pesquisas feitas na internet ou com
amigos, com esse valor em mente a pessoa vai ajustando para possiveis descontos que possa

ser concedido.
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Conforme Santos (2020), a ancoragem funciona utilizando valores base, sendo esse
valor importante ou ndo, como ponto de partida para solucionar, resolver algum problema. O
problema desta heuristica é que diante de diversos pontos de partidas diferentes possuem
diversas estimativas que foram enviesadas pela ancora inicial (SANTOS, 2020).

Diante disso Santos (2020) expOe trés caracteristicas especificas da heuristica de
ancoragem, sendo elas apresentadas no quadro 2:

1) Ajuste insuficiente - ocorre quando os individuos estipulam um valor base, e quando
percebem que esse valor ndo é suficiente tendem a ajusta-los para cima ou para baixo
para assim chegar ao resultado que esperam, porém como se trata de um valor ancora
que 0s mesmos estipularam o ajuste € insuficiente (SANTOS, 2020).

2) Eventos conjuntivos e disjuntivos - as pessoas tendem a superestimar eventos que
ocorrem em conjunto e subestimar eventos isolados (SANTOS, 2020).

3) Probabilidade subjetiva - ao realizar uma estimativa a pessoa utiliza estimativas
internas, logo a probabilidade sobre um mesmo evento muda de pessoa para pessoa
(SANTOS, 2020).

O quadro 2 apresenta outras caracteristicas da heuristica de ancoragem apresentada,

mostrando 0s vieses e 0s comportamentos causados nos individuos (ARAUJO, 2015).

Quadro 2 -Ancoragem e seus vieses cognitivos

Heuristica Viés Comportamento
. ' ~ | O individuo busca por evidéncias que confirmem sua
Ancoragem A armadilha da confirmagéo | ~. . . .
visdo, ignorando aquelas que a contradizem.
Ancoragem A pessoa estima valores baseando-se em um valor
Ancoragem 9 inicial, realizando ajustes necessarios a partir da

ancora.

O individuo tem um excesso de confianga com
Ancoragem Excesso de confianga relacdo a suas habilidades, e que elas sdo devidamente
confidveis em situacdes de grande dificuldade

Fonte: Adaptado pelo autor a partir de Aradjo (2015).

No quadro acima foi possivel de forma simplificada observar 0s vieses que séo
encontrados dentro da ancoragem. Tronco et al. (2019) enuncia que a ancoragem é a
heuristica mais influenciadora entre todas, pois seu campo de aplicacdo € vasto, podendo ser
aplicada em conhecimentos gerais, imoveis, setores de automoveis, consumo de produtos e

até mesmo no mercado de acdes.
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Tronco et al. (2019) realizaram uma pesquisa sobre o efeito da ancoragem nas
decisdes de especialistas, com o objetivo de verificar a presenca influéncia da heuristica. Foi
utilizado um experimento com 324 pessoas, com o resultado chegou-se a conclusdo de que
quando o processo decisorio é referente a area de conhecimento do individuo, o0 mesmo nédo
apresenta viés de ancoragem.

J& na pesquisa de Silva (2019) foi realizada uma investigagdo sobre o efeito de
ancoragem na utilizacdo de um aplicativo com menor pre¢o em Pernambuco, o autor coletou
diversos preco de dois produtos até chegar em uma média, apds isso separou dois grupos de
pessoas, um que seria exposto logo de cara a ancora, ja o outro teria que estimar um valor a
partir da imagem do produto. Como resultado foi possivel perceber que os precos disponiveis
em um aplicativo, geram ancoras para 0s consumidores, geralmente estimativas baixas, porém
sempre proximo ao valor da ancora, logo mostrando a presenca da heuristica (SILVA, 2019).

No estudo de Franca et al. (2017) ocorreu a aplicagdo de questionarios a 45
vendedores de automoveis com o intuito de identificar a ancoragem no setor automobilistico,
foram divididos 3 grupos, um de calibragem onde ndo é exposto nenhuma &ancora, outro de
ancora baixa e outro de ancora alta. O autor chegou a concluséo de que no caso do grupo de
ancoras baixa ndo apresentou nenhum viés de ancoragem, isso porque igualmente aos
especialistas apresentados no estudo de Tronco et al. (2019), os vendedores possuiam um
conhecimento e tinha noc¢do que o preco do veiculo era maior do que a ancora de baixa,
porém com relacdo ao grupo de alta, eles sim mostraram um indice consideravel em relacdo a
heuristica de ancoragem.

Diante disso foi possivel observar que o atalho mental, ou seja, a heuristica de
ancoragem possui uma grande diversidade de aplicacdo, e que em ocasides onde os individuos

possuem um determinado conhecimento a presenca do viés pode ser nulo.

2.5 EDUCACAO FINANCEIRA DOS UNIVERSITARIOS

Atualmente ndo ha um consenso sobre a definicdo exata de educacdo financeira, mas
basica essa é compreendida sob duas perspectivas, a primeira abrange um conceito mais
amplo, compreendendo a educacdo financeira como o entendimento da economia e como as
decisdes financeiras acontecem e como essas sdo afetadas pelas condicbes e circunstancias
econbmicas e comportamentais, enquanto para outros a educacdo financeira esta limitada a
gestdo basica dos recursos financeiros (SANTOS; GRESELE; WALTER, 2021). De forma

geral, a educacdo financeira pode ser pensada como a capacidade de fazer andlises
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inteligentes e agir com decisdes eficazes em relagdo ao uso dos recursos financeiros
(PUNHAGUI; VIEIRA; FAVORETO, 2016).

Nesse sentido, as decisdes financeiras caracterizam-se como um fator de destaque da
educacéo financeira e de extrema relevancia nas mais diversas situagées financeiras (BAIMA,
ROSSI, 2022). Nesse ultimo aspecto, porque quando individuos estdo diante de determinada
situacdo e precisam tomar decisdes ficam mais suscetiveis a erros, uma vez que os fatores
emocionais, culturais, sociais, demograficos, comportamentais e psicolégicos podem
influenciar como esse processo sera finalizado (BAZERMAN; MOORE, 2014).

As decisdes podem sofrer influéncias de aspectos mentais, cognitivos e afetivos, que
consequentemente pode provocar erros sistematicos no processo de tomada de decisdo, isso
porque € natural e da natureza humana apego a noticias e informag6es superficiais na hora de
tomar decisdes financeiras, denominadas de heuristicas ou atalhos mentais, ao invés de focar
em interpretacdes racionais (FRANGCA, 2022).

Contudo, as pessoas instruidas formalmente tomam decisdes financeiras mais
apropriadas que aqueles que nunca tiveram contato com o tema ou que nunca foram
qualificadas sobre tal (BAIMA; ROSSI, 2022). Desse modo, os alunos dos cursos de
Administracdo e Economia, por receberem durante a graduacdo o contetdo sobre educacéo
financeira de maneira formal, desenvolvendo o aprendizado e conhecimento sobre matematica
financeira, eles, em tese, tendem a tomar decisdes mais assertivas na area de financas devido
ao seu grau de instrucdo (LUCCI et al., 2006).

Os alunos dos cursos de graduacdo de Administracdo e Economia, principalmente
aqueles nos anos finais da graduacdo, apresentam maiores graus de instrucdo estdo menos
propensos a serem influenciados pelos vieses comportamentais, isto porque o conhecimento e
0 aprendizado adquirido permite que 0s universitarios desses cursos desenvolvam habilidades
e aprendam a lidar melhor com o contexto e as influéncias na hora da tomada de decisGes
relacionadas as financas e recursos financeiros (KAIZER; RODRIGUES; FERREIRA, 2021).

Ja outros estudos (FRANCA, 2022) tém demonstrando que embora muitos estudantes
universitarios da area de administracdo e economia possuam conhecimento sobre financas e
compreendam a importancia de manter um bom habito de investir na hora da tomada de
decisdes simples, a maioria desses sao afetados pelas heuristicas e seus vieses cognitivos, em
que a aversao a perda cria um bloqueio mental que acaba prejudicando sua decisdo, visto que
essa é influenciada por aspectos emocionais e comportamentais que prejudicam sua avaliacdo

completa da situagéo.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste topico foram abordados e descritos todos os procedimentos e etapas para a
realizacdo da pesquisa, com o intuito de solucionar o problema de pesquisa. De acordo com
Praca (2015) a metodologia € composta por Varios processos e instrumentos que sdo adotados
pelo pesquisador com o propdsito de sustentar sua pesquisa, processos esses que tém que ser

descritos detalhadamente.

3.1 QUESTOES DE PESQUISA

Para atingir os objetivos especificos foram elaboradas as seguintes questdes:
e Como séo as decisbes financeiras dos estudantes de graduacdo sem o uso de
ancoragem?
e Como sdo as decisdes financeiras dos estudantes de graduacdo com o uso da
ancoragem?
e Quais séo as similaridades e distin¢des encontradas nas decisdes dos estudantes

de graduacdo?

3.2 CARACTERIZACAO DO ESTUDO

O presente estudo é uma pesquisa de carater quantitativa, que busca identificar o
comportamento de alunos de graduacdo sob a presenca do efeito da ancoragem. Conforme
Moresi (2003) as pesquisas de carater quantitativo sdo indicadas para medir opinides,
preferéncias e até comportamentos de uma determinada populacéo.

Quanto a classificacdo deste estudo, com base nos objetivos adotou-se a pesquisa
descritiva, pois visa descrever os efeitos da ancoragem sobre um determinado publico.
Segundo Gil (2008), a pesquisa descritiva possui como objetivo a descricdo das caracteristicas

de uma populacao, fenbmeno ou de uma experiéncia.
3.3 METODO DE PESQUISA
Com relacdo ao método de pesquisa foi adotado a estratégia de pesquisa do tipo

survey, que conforme Gil (2002) é uma estratégia de levantamento de dados sobre um

determinado problema, utilizando de uma amostra consideravel.
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J& que o presente estudo visa identificar se a heuristica de ancoragem afeta o
comportamento dos individuos no processo decisorio, 0 método de levantamento survey acaba
sendo o mais adequado, pois segundo Gil (2008) as pesquisas de levantamento permitem
interrogar um determinado publico, no qual se faz necessério conhecer suas caracteristicas e

costumes, de uma forma direta e através de uma analise quantitativa.

3.4 INSTRUMENTO DE COLETA DE DADOS

Por tratar de uma pesquisa quantitativa e um survey, o instrumento de coleta mais
adequado para o presente trabalho é o questionario com perguntas fechadas, direcionada para
identificar o perfil dos entrevistados e a influéncia de ancoragem nas decisfes dos mesmos.
Segundo Gil (2002), o questionario sdo perguntas previamente elaboradas, que seguem uma
ordem, podendo conter perguntas abertas e/ou fechadas que serdo respondidas pelo publico-
alvo.

Os questionarios possibilitam um menor gasto com tempo de aplicagdo e maior
alcance, pois pode ser encaminhado por e-mail e até mesmo redes sociais, além de garantir
um anonimato dos respondentes (GIL, 2008). Porém, 0 mesmo também apresenta limitacdes
referente a sua aplicagéo, pois em algumas ocasides pelo fato de ndo ter alguém aplicando os
questionarios, as pessoas que estdo respondendo acabam ficando sem orientacdes, ou seja,
sem como tirar davidas referente a pesquisa (OLIVEIRA, 2011).

O questionario (Apéndice A) foi composto por questdes fechadas, contém dezessete
(17) questdes e a base de sua estrutura se da pela subdivisdo de perguntas sobre decisdes
financeiras através da escolha de um modelo geral (questionario X e questionario Y) e o
restante em estd dividido em duas sessdes. A primeira corresponde a avaliacdo
socioecondmica e a segunda avaliacdo comportamental. A parte referente ao perfil
socioecondmico do publico-alvo foi elaborada com base nos estudos de Corréa (2018) e Feio
e Lameira (2019). A segunda parte do questionario, por sua vez, referente a avaliacdo
comportamental, foi elaborado inspirado nos estudos realizados por Martins et al. (2018),
Silva (2019) e Luppe e Angelo (2010).

As associacdes sdo apresentadas a respeito das condicdes socioecondmicas dos
estudantes por meio de questdes como género, idade, moradia, renda e quantidade de pessoas
com que residem. Ja& a segunda sessdo possibilita usar as respostas para discernir as tomadas

de decisGes dos graduandos, bem como separa-los em dois grupos, um que demonstram
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comportamentos com influéncia da ancoragem e outros sem essas interferéncias. Para cada
questéo, o estudante escolhe entre as alternativas a que Ihe parecer mais apropriada.

O periodo de aplicacdo do questionario foi entre a primeira e segunda semana de maio
de 2023, através da plataforma Google Forms. Este instrumento de pesquisa tem como
objetivo mensurar as condi¢des socioecondmicas dos estudantes, bem como averiguar a
influéncia da heuristica nas decisdes financeiras de alunos. No ambito das finangas
comportamentais o pilar heuristico considerado para analisar as respostas dos graduandos foi
a ancoragem onde é fixado um valor considerado ideal para comprar um determinado
produto.

Cabe salientar que antes da aplicacdo do questionario para coleta dos dados
propriamente dita, foi realizado o pré-teste do questionario para fazer uma validagdo empirica
e verificar sua adequacgédo para obtencdo das informacdes desejadas. O pré-teste consistiu em
aplicar o questionario a uma amostra da populacdo alvo para verificar a possibilidade de
melhorias no questionario. Ao final do pré-teste observou-se que o questionario era um
instrumento de coleta de dados capaz de satisfazer os objetivos e finalidades desta pesquisa,

ndo sendo assim, necessario aperfeicoa-lo.

3.5 UNIVERSO E AMOSTRA

A pesquisa foi realizada com os alunos da graduacéo dos cursos de Administracao e
Economia da Universidade Federal de Sergipe (UFS), campus Sdo Cristovdo, 0s quais
possuem numeros respectivos de alunos ativos de cada curso: 647 e 425. Foi coletado um
quantitativo igual de respostas do questionario X e Questionario Y, para que se possa realizar
uma analise comparativa entre eles.

Acerca da amostra, o presente estudo utilizou amostras ndo probabilisticas de carater
intencional, ou seja, serdo selecionadas amostras com base em um critério, nesse caso alunos
de administracdo e de economia na UFS, pelo fato de possuirem matérias semelhantes a
respeito de FC (OLIVEIRA, 2001).

3.6 ESPECIFICACAO DOS TERMOS E VARIAVEIS DE PESQUISA

As variaveis e indicadores desta pesquisa estdo descritas no quadro 3.

Quadro 3 -Variaveis e Indicadores
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Questdes de Pesquisa

Variaveis

Indicadores

De qual forma se comporta as

Decisdo dos alunos de

Anuncio de Curso de P6s-Graduagao.

[}
decisGes  financeiras  dos | graduacdo sem e Anuncio Cursos de finangas.
alunos de graduagdo quando | ancoragem. e Anuncio de Caixa amplificada.
ndo estdo sob o efeito da e Andncio de Iphone
ancoragem?
Existe a influéncia da| Ancoragem nas e Anlncio com ancoragem de preco

ancoragem nas decisdes
financeiras dos alunos de
graduacao??

decisdes de alunos da
graduacao.

Anlncio com ancora informativa e de
esgotamento.

Anuncio de exclusividade.

Anuncio com ancoragem de tempo

Quais as similaridades e
distingbes encontradas nas
decisbes dos alunos de
graduacdo com e sem O
efeito de ancoragem?

Similaridades e
diferencas nas
decisdes.

Similaridades
Diferencas

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

3.7 TRATAMENTO DOS DADOS

A coleta de informac6es foi realizada pelo Google Forms, para atingir os alunos da

graduacdo foi feita a divulgacdo pela plataforma de comunicacdo do Departamento de

Administragdo da UFS.

Com relacdo a tabulacdo dos dados, o calculo e as analises da pesquisa devem ser

realizados através de um programa, com a finalidade de anular possiveis erros. Para realizacdo

dos célculos, foi adotado o Software Microsoft Office Excel 2016, conforme a ferramenta

desenvolvida por Pedroso, Pilatti e Reis (2010). A construcdo gramatical desenvolvida

verifica os valores de entrada, realiza a média por sessédo, exibe os resultados em escala de 0 a

100 e elimina os questionarios que possuem mais do que seis questfes incompletas. Além

disto, a pontuacdo segue a escala de Likert, a qual possui uma variacao de 1 a 5 (Quadro 4).

Quadro 4 - Escala LIKERT.

Nenhum Interesse Pouco Neutro Muito Interesse Total
Interessado Interessado
1 3 4 5

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

Segundo Costa e Silva Junior (2014), a escala de Likert é empregada principalmente

em estudos que medem percepgdes e interesses. Ela permite a obtencdo de retornos mais

préximos da realidade por meio das afirmacdes dos respondentes.
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Cada respondente recebeu uma explicacdo sobre o objetivo da pesquisa, respondendo
seu formulario em particular. Para os casos onde as pessoas ndo entenderam, esqueceram ou
ndo quiseram responder alguma pergunta, foi inserido um codigo para diferenciar das
questdes respondidas e ndo interferir nos resultados gerais.

Além disso, a pesquisa conta com a utilizagdo de analise estatistica descritiva com o
objetivo de subsidiar a discussdo do tema com base em outros estudos cientificos relacionados
ao objetivo desta pesquisa. De acordo com Oliveira (2011) a estatistica descritiva tem o
objetivo de fornecer informacGes através da andlise de um grupo de dados, permitindo a
construcdo de tabelas e graficos, logo proporcionando extrair o maximo de informacéo dos

dados de uma determinada amostra.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Esta secéo do trabalho foi dividida em trés etapas. Primeiro foi feita a demonstracéo e
analise das informacdes levantadas no questionario, dos anincios sem a presen¢a de
ancoragem. J& na segunda parte, foram feitas consideracfes acerca do uso da ancoragem na
decisdo de alunos selecionados para o estudo. E por fim no terceiro topico foi feita uma
comparacdo entre as informag6es analisadas nos tdpicos anteriores.

Como o publico-alvo eram alunos dos cursos de administracdo e economia,
regularmente matriculados entre o 1° e 10° periodo, estes foram questionados a respeito do
curso que faziam parte. Desta forma, a composicdo da amostra teve em sua maioria alunos de
Administracdo, representando 55% da amostra, além disso, a maior parte esta cursando 0 9° e

10° periodo.

4.1 ANALISE DAS DECISOES SEM ANCORAGEM

A Tabela 1 compara a influéncia da ancoragem por curso. A analise das respostas dos
estudantes do curso de Administracdo apresenta media e desvio padrdo de 2,81+0,56,
indicando que os respondentes possuem um baixo interesse em adquirir o produto ofertado.
De modo geral esse grupo apresentou variacdo entre 2,46 e 3,10, porém no tocante aos
anuncios sem ancoragem a variacao foi de 2,68 a 3,32. Ja os alunos do curso de Economia
exibiram média de 3,24+0,65, sugerindo um interesse regular, registrou uma variacao entre
3,04 e 3,42. Para este grupo de estudantes, nos aniincios sem ancoragem a variacao ficou entre
2,88 e 3,08.

Tabela 1 — Comparacdo de analise da influéncia da ancoragem por curso

Anudncio sem Ancoragem Anudncio com Ancoragem Total
Curso Média DP Média DP Média DP
Administraco 2,92 0,58 2,42 0,48 281 056
Economia 2,97 0,57 3,28 0,66 3,24 0,65
Total 2,95 0,59 2,85 0,46 3,03 0,61

Fonte: Elaboracgdo a partir de Pedroso (2010).

Os apéndices B, C, D e E, correspondem aos anincios sem ancoragem das questfes 1,

2, 3 e 4 (Tabela 2). Considerando o valor das médias obtidas para os andncios 1, 3 e 4, se
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parece verificar que os graduandos sdo avessos ao risco (0s valores abaixo de 3 correspondem

exatamente a avaliar a performance individual como pouco interessado).

Tabela 2 — Comparacédo de analise da influéncia da ancoragem por variavel

Anuncio sem Ancoragem Anuncio com Ancoragem
Variaveis Média DP Média DP
(Q1) Andncio de Curso de
Pds-Graduacao 2,94 0,59 2,92 0,58
(Q2) Anlncio Cursos de
financas 3,10 0,62 3,22 0,64
(Q3) Anlncio de Caixa
Amplificada 2,82 0,56 2,42 0,48
(Q4) Antincio de Iphone 2,92 0,58 2,84 0,57

Fonte: Elaboragdo a partir de Pedroso (2010).

No caso da questdo 2, o valor da média de 3,10 ultrapassa pouquissimo do ponto
central de 3,0 (recorde que a escala é de 1 a 5). O que significa que a meédia dos estudantes
tende a considerar que a maioria dos anuncios acaba por ndo 0s surpreender (muito),
parecendo assim que sofram enviesamento da disponibilidade, levando-os a adjudicar maior
importancia aos pre¢cos mais recentes, por estarem mais disponiveis em termos cognitivos,
superestimando a possibilidade de continuacdo de tendéncias nos movimentos de precos.
Segundo Silva (2019), embora os precos sejam relativamente mais sélidos em comparacéao
com outros atributos do produto (como qualidade), a percepcdo de preco por parte do
consumidor é flexivel. A maioria dos pesquisadores asseguram que o preco de referéncia esta
fundamentado nas memérias do individuo de precos encontrados em ocasides passadas; esses
precos seriam ponderados e passariam a modelar o preco de referéncia (BRIESCH et al., 1997
apud SILVA, 2019).

4.2 ANALISE DAS DECISOES COM ANCORAGEM

No tocante aos andncios com ancoragem, os alunos do curso de Administracao
apresentaram variacao entre de 2,24 a 2,88 em suas respostas. Em contrapartida, os estudantes
do curso de Economia tiveram variacdo entre 3,25 e 4,12 para 0s aniincios com ancoragem,
onde que a maior parte alongando para o limite maior desta variacdo, o que demonstra que
estes alunos tém muito interesse pelo produto/servico ofertado.

Os apéndices F, G, H e | correspondem aos antincios com ancoragem. Considerando o

valor das médias obtidas para os andncios 5, 7 e 8 (Tabela 1) também definidas numa mescla
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de 1 a 5 e, portanto, com uma resposta neutra de valor igual a 3,0, pode-se afirmar que
aparentemente os graduandos ndo parecem ser afetados pela heuristica de ancoragem.
Contudo, é possivel observar que na questdo 6, cuja média foi 3,28+0,66, o enviesamento por
ancoragem € o que apresenta uma intensidade mais relevante em relacdo as outras questdes.
Isto acontece porque mesmo nédo apresentando uma média muito acima do ponto neutro, a sua
variagdo chegou a atingir 4,12 (os valores entre 4 e 5 correspondem exatamente a avaliar a
performance individual como muito interessado).

Como abordado por Furnham e Boom (2011) apud SILVA, 2019), as pessoas
cometem ajustes insuficientes para produzir uma estimativa final, com base em um valor ou
parametro que as foi inicialmente apresentado. Isto consiste em o processo de ancoragem
comecgar com a promogdo explicita para que as pessoas comparem o valor da ancora com o
valor alvo (TONETTO et al., 2006 apud SILVA, 2019)

A ancoragem explicita, € uma estratégia potencial para dar um novo sentido ao valor
percebido (CROMPTON; JEON, 2016 apud SILVA, 2019) e, deste modo, pode adicionar ou
diminuir o preco de referéncia dos usuarios com um alcance direto na aceitagdo de um novo

preco ou do preco atualmente exposto.

4.3 DIFERENCAS E SIMILARIDADES

Para analise deste topico fez-se necessario considerar o quadro socioeconémico dos
entrevistados. Do total da amostra, 95,5% dos alunos residem com mais de uma pessoa, e 0
namero de alunos que trabalham é equivalente a 68% do total. Apenas uma pequena parte é
formada por estudantes que possuem filhos, representando 18% da amostra. Questionados
sobre a renda, € importante destacar que 32% do total dos estudantes ndo possuem renda e
40% dos que trabalham, recebem até um salario minimo, enquanto 23% possuem renda entre
1 e 2 salarios minimos, apenas 4% possuem renda entre 3 e 4 salarios minimos e 1% recebe
acima de 4 salérios minimos. Considerando o total da renda familiar, 37% dos entrevistados
responderam que a renda é entre 3 e 4 salarios minimos. Em relacdo ao transporte utilizado,
56% fazem uso 6nibus coletivo como meio transporte para ir para universidade, 12% utiliza o
transporte universitario, 15% possuem veiculo préprio e 17% fazem uso de carona ou outros
meios de transporte. Em relacdo a moradia, 44% possuem casa propria, 48% moram de

aluguel e 8% tem moradia cedida ou compartilhada (Ver Quadro 5).



Quadro 5 — Analise dos dados socioecondmicos.

Quesito/Grupo Quant. %
Feminino 48 48,0
) Masculino 41 41,0
Género x s s
Nao-binéario 10 10,0
Homem Trans 1 1,0
15a 19 anos 36 36,0
20 a 24 anos 23 23,0
Idade
25 a 30 anos 37 37,0
30 a 40 anos 4 4,0
- Sim 18 18,0
Possui filhos? .
N&o 82 82,0
1 filho 64,3
Se "'sim"", quantos filhos? 2 filhos 50,0
3 ou mais 14,3
1 pessoa 5,0
_ X ) 2 pessoas 31 31,0
Qua}ntas pessoas residem com vocé€? (incluir 3 pessoas 22 22.0
vocé na contagem)
4 pessoas 27 27,0
5 ou mais pessoas 15 15,0
. Trabalha 68 68,0
Vocé trabalha ou recebe alguma renda? .
N&o trabalha 32 32,0
n&o tenho renda 32 32,0
Até 1 salério minimo 40 40,0
Er]tr.e 1 e 2 salarios 23 230
Qual sua renda mensal? minimos
Entre 3 e 4 saléarios
o 4 4,0
minimos
Aglma de 4 saléarios 1 10
minimos
Até 1 salério minimo 27 27,0
Er]tr.e 1 e 2 salarios 23 23.0
Qual o total da renda familiar mensal das M!NMOS L
pessoas que residem com vocé? Entre 3 e 4 salarios o 37,0
minimos
Aglma de 5 salérios 13 13.0
minimos
Prépria 44 44,0
Alugada 48 48,0
Condicdes de Moradia? Cedida 2 2,0
Compartilhada 4 4,0
Outros 2,0
Carona 6,0
- Onibus 56 56,0
Qu_al transporte utilizado Transporte Universitario 12 12,0
Universidade? )
Veiculo Préprio 15 15,0
Outros meios 11 11,0

Fonte: Elaboragdo propria (2022).
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No quadro 5 que vislumbra os dados socioeconémicos, observou-se também que no
quesito género, do total de 100 entrevistados, 48% eram do sexo feminino e 41% do
masculino. Dez pessoas entre os entrevistados afirmam ser néo-binarios quanto a sua
identidade de género. Apenas uma pessoa no grupo pesquisado € Homem-trans, que no caso,
é também um ndo-binario visto que ndo se identifica com a ideia binaria de género, resumida
apenas ao masculino e feminino, mas também é a pessoa que reivindica o reconhecimento
social e legal como o género que se identifica.

No que concerne a faixa etéaria, a predominante foi de 25 a 30 anos (37% dos
estudantes tém essa faixa etaria e apenas 8% deste grupo sdo do sexo masculino), em seguida,
com 36% vem os estudantes com idade entre 15 e 19 anos, 23% com idade entre 20 e 24 anos
e 4% com idade entre 30 e 40 anos.

A interferéncia da ancoragem na tomada de decisbes dos graduandos pesquisados,
estdo sujeitos a fatores de natureza social, a observacdo se da a partir das variaveis. Com
relacdo ao anuncio de Curso de Pds-Graduacdo, a média foi de 2,94 (sem ancoragem) e 2,92
(com ancoragem). O anancio de Curso de Finangas obteve média de 3,10 (sem ancoragem) e
3,22 (com ancoragem), e DP em torno de 0,62 e 0,64 o que demonstra oscilacdo razoavel
entre as respostas. Outras médias foram: anuncio de Caixa Amplificada (sem ancoragem 2,82
e com ancoragem 2,42) e anuncio de Iphone (sem ancoragem 2,92 e com ancoragem 2,84).

Em presenca dos resultados encontrados por meio da aplicacdo do questionario pode-
se constatar que os valores dos anuncios sem ancoragem apresentassem muito proximo dos
valores dos aniincios com ancoragem, com excec¢do do anuncio do Curso de Financas, em que
a média desse com ancoragem apresentou-se maior de que sua a média sem ancoragem,
apontando, especificamente neste anincio, um impacto da ancoragem da tomada de decis6es
dos estudantes no sentido de adquirir este servico.

Tal resultado pode-se ser devido a formagdo e composicdo da amostra, primeiramente
é importante destacar que a formacéo dos participantes da pesquisa era constituida por alunos
dos cursos de Administracdo e Economia, esses tém contato com a disciplina de FC, o que
pode favorecer para um olhar mais critico e identificar as estratégias de ancoragem mais
facilmente, e consequentemente, evitar ser influenciado na tomada de decisdo, por isso 0s
valores médios dos andncios com e sem ancoragem estdo bem proximos, apresentando
diferencas bem pequenas.

A composicdo da amostra também pode ter influenciado para os resultados aqui
encontrados, como o curso, 0 periodo do curso em gue o aluno se encontrava, a idade e o0 seu

contexto socioecondémico.
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No estudo realizado por Rosales-Pérez et al. (2021), os autores ao analisarem o
comportamento financeiro de alunos universitarios e individuos do setor financeiro,
observaram que fatores emocionais como inteligéncia emocional e os tracos de personalidade
influenciam na tomada de decisGes financeiras. O resultado desse estudo diverge dos
resultados encontrados nesta pesquisa em sua maior parte com exce¢do do anuncio do Curso
de Financas, porém, é importante destacar que os resultados aqui apresentados revelam que
algum momento os alunos universitarios de administracdo e economia foram influenciados
pela ancoragem na tomada de decisdes, fato que representa, que embora dos quatro andncios
apenas um apresentou uma média maior com ancoragem quando comparado sem 0 uso da
ancoragem, os alunos ndo estdo em sua totalidade livre da influéncia de fatores emocionais e
comportamentais.

O estudo realizado por Kaizer, Rodrigues e Ferreira (2021), com estudante
universitarios dos cursos de Administracdo e Economia de uma universidade federal
brasileira, por meio da aplicacdo do questionario original de Kahneman e Tversky (1979),
buscou analisar como ocorria a tomada de decisdes desses estudantes e futuros profissionais
em condicdes de risco e ambientes de incerteza, com isso, 0s autores observaram que 0sS
alunos que concluiram 0s cursos sao menos propensos a serem influenciados pelos vieses
comportamentais, indicando que o grau de instrucéo deve-se ser um fator a ser considerado ao
realizar pesquisas nesse mesmo sentido da deles. Por outro lado, esses mesmos autores ainda
observaram que todos os vieses da pesquisa seminal foram identificados em maior ou menor
grau, evidenciando que embora estejam menos propensos de serem influenciados pelos vieses,
os alunos ainda fazem uso de atalhos mentais que podem promover distracdes nas escolhas.

Os dados da pesquisa realizada por Kaizes, Rodrigues e Ferreira (2021), podem
contribuir para compreender os dados encontrados neste estudo, uma vez que a amostra deste
estudo foi composta por universitarios dos cursos de Administracdo e Economia de diferentes
periodos da graduacdo, que remetem a maior ou menor grau de instrugdo, no minimo
teoricamente, sendo incluido nestes estudo participantes que estavam desde o primeiro
periodo da graduacdo até o ultimo, assim, o nivel de escolaridade e a diversidade da amostra

guanto a esse aspecto podem ter influenciados nos resultados aqui encontrados.
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5 CONCLUSAO

Trabalhos apresentados nas Ultimas décadas sobre a tematica das financas
comportamentais parecem corroborar que os investidores individuais estdo sujeitos a um
conjunto de fatores de natureza psicoldgica individual e social que afetam as suas decisfes de
investimento. Soma-se a isto, a influéncia da heuristica de ancoragem nos processos de
decisdes dos investidores. Foi nesta perspectiva de investigagdo que se procedeu a presente
pesquisa, no caso no contexto de uma amostra de estudantes dos cursos de administracdo e
economia da UFS.

O presente estudo consegue destacar, através de uma pesquisa exploratéria de carater
descritivo, pontuar e classificar os estudantes. Através de conceitos estudados na teoria das
finangas comportamentais, € possivel ter uma viséo heuristica de como os conhecimentos
técnicos, objetivos e caracteristicas interpessoais, como: idade, género e renda ganham
destagues cognitivos no momento da tomada de decisdo do estudante.

O estudo ressalta que a percepgédo do prego pelo estudante é mais flexivel que outros
atributos. O valor de ancora é uma estratégia para ter mais alcance na aceitagdo de um novo
preco ou de um preco ja aplicado. De modo geral, os resultados obtidos apontam no sentido
de confirmar que as finangas comportamentais vdo além do mundo académico, ela traz
consigo conceitos de areas como a psicologia e a sociologia, que justificam as decisdes
financeiras dos individuos através de vieses cognitivas. Os resultados alcangados, contudo,
ndo apontam evidéncia empirica que sugerisse que a maior ou menor adesdao dos estudantes
aos principios das finangas comportamentais influenciasse o nivel dos enviesamentos a que se
encontravam sujeitos.

As conclusdes anteriores, a partir dos referidos resultados, devem, todavia, ser
apreciadas com as devidas cautelas. Nota-se que é importante proceder a uma investigacao
similar, mas considerando agora a racionalidade da tradicional hipotese da eficiéncia dos
mercados e comparar os resultados obtidos.

Destarte, 0 presente trabalho contribui, ainda que modestamente, com estudos sobre
finangas comportamentais e 0 uso da heuristica da ancoragem, de modo a colaborar para a

andlise referente a apresentacdo de ancoras para o tomador de decisdo nos dias atuais.
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APENDICE A - QUESTIONARIO APLICADO NA PESQUISA

Questionario de conclusdo de curso

Oi, meu nome é Kaik Sales, sou aluno do curso de Administracdo na UFS e estou em
processo de conclusdo de curso, no qual o meu objetivo € analisar as decisdes financeiras de
alunos da graduacdo, sendo um trabalho de natureza explicativa, diante disso é preciso
realizar uma pesquisa Survey através dos questionarios.

Para essa pesquisa seria importante obter sua resposta em um dos dois questionarios presentes
nesse formulario, isso deve tomar no maximo 5 minutos do seu tempo. Mas ndo se preocupe,
essa pesquisa é 100% andnima e seus dados serdo usados apenas para fins académicos na
minha pesquisa de concluséo de curso.

Agradeco desde ja!
* Indica uma pergunta obrigatoria

1) Escolha uma das opc¢oes a seguir que sera direcionado aos questionarios: *
Marcar apenas uma oval.

o Questionario X - Pular para a pergunta 2

o Questionario Y - Pular para a pergunta 18

Questionario Socioecondmico

2) Qual € seu curso de graduacao? *

Marcar apenas uma oval.
o Administracao - Pular para a pergunta 14
o Economia - Pular para a pergunta 14

3) Em qual periodo vocé esta?
Marcar apenas uma oval.
o 1°/2°

30/ 4°

50/6°

70/8°

90 /10°

O O O O

4) Com qual género vocé se identifica? *
Marcar apenas uma oval.
o Feminino

Masculino

Nao-binario

Outro:

o O O

5) Qual sua idade? *
Marcar apenas uma oval.
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Entre 15 e 19 anos.
Entre 20 e 24 anos.
Entre 25 e 30 anos.
Entre 30 a 40 anos.
Acima de 41 anos.

o O O O O

6) Possui Filhos? *
Marcar apenas uma oval.
o Sim
o Néo

7) Se sua resposta foi "sim" para a pergunta anterior. Quantos filhos? *
Marcar apenas uma oval.
o 1Filho

2 Filhos

3 Filhos

4 ou mais filhos

Né&o tenho filhos

o O O O

8) Quantas pessoas residem com vocé? (incluir vocé na contagem) *
Marcar apenas uma oval.
o Uma pessoa.
o Duas pessoas.
o Trés pessoas.
o Quatro pessoas.
o Cinco ou mais pessoas.
9) Vocé trabalha ou recebe alguma renda? *
Marcar apenas uma oval.
o Sim
o Nao

10) Qual sua renda Mensal?

Marcar apenas uma oval.

o Até 1 salario minimo (até R$1.320,00).
Entre 1 e 2 salarios minimos (de R$ 1.320,01 até R$ 2.640,00).
Entre 3 e 4 salarios minimos (de R$ 2.640,01 até R$ 5.280,00).
Acima de 4 salarios minimos (acima de R$ 5.280,01).
Né&o tenho renda.

O O O O

11) Qual o total da renda familiar mensal das pessoas que residem com vocé?
Marcar apenas uma oval.
o Até 1 salario minimo (até R$1.320,00)

Entre 1 e 2 salarios minimos (de R$ 1.1320,01 até R$ 2.640,00).

Entre 3 e 4 salarios minimos (de R$ 2.640,01 até R$ 5.280,00).

Entre 5 a 6 salarios minimos (de R$ 5.280,01 até R$ 7.920,00).

Acima de 7 salarios minimos (Acima de 7.920,01)

O O O O

12) CondigOes de Moradia? *
Marcar apenas uma oval.
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Propria
Alugada
Cedida
Compartilhada
Outros

o O O O O

13) Qual transporte utilizado para ir a Universidade? *
Marcar apenas uma oval.

Veiculo préprio

Carona

Onibus

Transporte Universitario (Gratuito ou Pago)

Outros meios

(@]

@)
@)
@)
@)

Pular para a pergunta 14

A seguir serdo apresentados alguns anuncios, peco que analise as propostas dos anuncios,
apos isso selecione um dos niveis na escala referente ao andncio apresentado. A escala vai de
1 a 5, sendo 1- Nenhum Interesse; 2- Pouco Interessado 3- Neutro (Nem Interessado, Nem
Desinteressado) 4- Muito Interessado e 5- Interesse total.

Obs.: Peco que leve em consideracdo os andncios de forma que vocé esta em busca dos
produtos e servicos anunciados. Logo analisa-los e verificar se realizaria a aquisicdo ou ndo
dos mesmos.

Anuncio 01.

CURSOS DE POS-GRADUAGCAO

INSTITUICAO FUTURA

FACA SUA POS-GRADUACAO
EAD OU PRESENCIAL.

QUALQUER CURSO POR APENAS:

R$1.500,00 A VISTA
OU EM ATE 10X
SEM JUROS DE: R$ 150.06

A melhor instituicao do Brasil pensando em
seu Futuro.

14) Com relacdo ao andncio acima, 0 quanto vocé o considera interessante ao ponto de
adquiri-lo?*
Marcar apenas uma oval.

Nenhum Interesse;

Pouco Interessado;

Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);

Muito Interessado

Interesse total.

0O O O O O



Anuncio 02.

Curso pratico

FINANCAS PESSOAIS A

répido!

Duracdo de 150Hrs

- COMO APRENDER A INVESTIR - PRIMEIRO INVESTIMENTO
- ORCAMENTO PESSOAL E - FUNDO DE EMERGENCIA
FAMILIAR - FAZENDO SEU

- CONTROLE DE GASTOS DINHEIRO RENDER

R$ 500,00

Inscreva-se Agora PAGAMENTO

WWW.FINANCAS.SITE.COM UNICO
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15) Com relagdo ao andncio acima, 0 quanto vocé o considera interessante ao ponto de

adquiri-lo?*

Marcar apenas uma oval.

Nenhum Interesse;

Pouco Interessado;

Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);
Muito Interessado

Interesse total.

o O O O O

Anuncio 03

A Z / A 5
A
AMBLEIEICADA
| mMownprar |
A melhor caixa para tocar as suas
melhores musicas!

/

soM
DE
qUALIDAD

POR APENAS
R$ 199,99
A VISTA
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16) Com relagdo ao anuincio acima, 0 quanto vocé o considera interessante ao ponto de
adquiri-lo?*
Marcar apenas uma oval.

Nenhum Interesse;

Pouco Interessado;

Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);

Muito Interessado

Interesse total.

o O O O O

Anuncio 04

IPHONE

14 PRO
MAX

O melhor, pelo menor
preco!

- 256GB
de Armazenamento

- 40% mais veloz

Taxa de
atualizagdo de
120 Hz

APENAS
RS 8.999.99
ou em 10x
sem juros! m‘

17) Com relacdo ao andncio acima, 0 quanto vocé o considera interessante ao ponto de
adquiri-lo?*
Marcar apenas uma oval.

Nenhum Interesse;

Pouco Interessado;

Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);

Muito Interessado

Interesse total.

0O O O O O

Pesquisa de concluséo de curso.

18) Qual é seu curso de graduagdo? *
Marcar apenas uma oval.
o Administragdo
o [Economia



19) Em qual periodo vocé esta?
Marcar apenas uma oval.

10/2°

30/ 4°

50/ 6°

7°/8°

90 /10°

o O O 0O O

20) Com qual género vocé se identifica? *
Marcar apenas uma oval.

Feminino

Masculino

N&o-binario

Outro:

o O O O

21) Qual sua idade? *
Marcar apenas uma oval.
Entre 15 e 24 anos.
Entre 25 e 34 anos.
Entre 35 e 44 anos.
Entre 45 a 54 anos.
Acima de 55 anos.

o O O O O

22) Possui Filhos? *
Marcar apenas uma oval.
o Sim
o Nao

23) Se sua resposta foi "sim" para a pergunta anterior. Quantos filhos? *
Marcar apenas uma oval.

1 Filho

2 Filhos

3 Filhos

4 ou mais filhos

Né&o tenho filhos

0 O O O O

24) Quantas pessoas residem com vocé? (incluir vocé na contagem) *
Marcar apenas uma oval.

Uma pessoa.

Duas pessoas.

Trés pessoas.

Quatro pessoas.

Cinco ou mais pessoas.

o O O O O

25) Voce trabalha ou recebe alguma renda? *
Marcar apenas uma oval.
o Sim
o Néo

26) Qual sua renda Mensal?

52
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Marcar apenas uma oval.

Até 1 salario minimo (até R$1.320,00).

Entre 1 e 2 salarios minimos (de R$ 1.320,01 até R$ 2.640,00).
Entre 3 e 4 salarios minimos (de R$ 2.640,01 até R$ 5.280,00).
Acima de 4 salarios minimos (acima de R$ 5.280,01).

Né&o tenho renda.

0O O O O O

27) Somando a sua renda (caso tenha) com a renda das pessoas que moram com vocé, qual o
valor aproximado de renda familiar mensal?
Marcar apenas uma oval.

Até 1 salario minimo (até R$1.320,00)

Entre 1 e 2 salarios minimos (de R$ 1.1320,01 até R$ 2.640,00).

Entre 3 e 4 salarios minimos (de R$ 2.640,01 até R$ 5.280,00).

Entre 5 a 6 salarios minimos (de R$ 5.280,01 até R$ 7.920,00).

Acima de 7 salarios minimos (Acima de 7.920,01)

0O O O O O

28) CondicOes de Moradia? *
Marcar apenas uma oval.

Propria

Alugada

Cedida

Compartilhada

Outros

0 O O O O

29) Qual transporte utilizado para ir a Universidade? *
Marcar apenas uma oval.
o Veiculo proprio
o Carona
o Onibus
o Transporte Universitario (Gratuito ou Pago)

Pular para a pergunta 30

A seguir serdo apresentados alguns andncios, peco que analise as propostas dos anincios,
apos isso selecione um dos niveis na escala referente ao anuncio apresentado. A escala vai de
1 a 5, sendo 1- Nenhum Interesse; 2- Pouco Interessado 3- Neutro (Nem Interessado, Nem
Desinteressado) 4- Muito Interessado e 5- Interesse total.

Obs: Peco que leve em consideracdo os andncios de forma que vocé estd em busca dos
produtos e servicos anunciados. Logo analisa-los e verificar se realizaria a aquisicdo ou ndo
dos mesmos.

Anuncio 01.
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CURSOS DE POS-GRADUACGCAO

INSTITUICAQO FUTURA

FAGA SUA POS-GRADUAGAO
EAD OU PRESENCIAL.

QUALQUER CURSO POR APENAS:
ANTES: R$ 2:500500 A VISTA
POR: R$ 1.500 A VISTA

OU EM ATE 10X

SEM JUROS DE: R$ 150.00

A melhor instituigao do Brasil pensando em
seu Futuro.

30) Com relacdo ao anlncio acima, o quanto vocé o considera interessante ao ponto de
adquiri-lo?
Marcar apenas uma oval.

o Nenhum Interesse;
o Pouco Interessado;
o Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);
o Muito Interessado
o Interesse total.
Anuncio 02.
sabla. % dos 7 maioria dos sonhos, um bem
Motivos pra %%Tm mﬂiﬂm
comecar a por diversos fatores, mas a falta
cuidar das de organizacao ¢ educacao
suas financas. —— %ﬁ%ﬂ
01 - &vitar o  endividamen
02 ‘Realizar aonhos: e e
04 - Economizar:
05 - Nao ser pego de surpresa:: asbosmpmnferr o

Curso pradtico

FINANCAS PESSOAIS B

rapido!

Duracéo de 150Hrs

- COMO APRENDER A INVESTIR - PRIMEIRO INVESTIMENTO
- ORCAMENTO PESSOAL E - FUNDO DE EMERGENCIA
FAMILIAR - FAZENDO SEU

- CONTROLE DE GASTOS DINHEIRO RENDER

I A R$ 500,00
nscreva-se Agora PAGAMENTO

”
WWW.FINANCAS.SITE.COM UNICO
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31) Com relacdo ao anlncio acima, o quanto vocé o considera interessante ao ponto de
adquiri-lo?
Marcar apenas uma oval.

Nenhum Interesse;

Pouco Interessado;

Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);

Muito Interessado

Interesse total.

o O O O O

Anuncio 03.

| MONDIAL I

A melhor caixa para tocar as suas
melhores musicas!

)/

SOMENTE HOJE
POR APENAS
R$199,99A

VISTA
OU EM 6X.

32) Com relacdo ao andncio acima, 0 quanto vocé o considera interessante ao ponto de
adquiri-lo?
Marcar apenas uma oval.

Nenhum Interesse;

Pouco Interessado;

Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);

Muito Interessado

Interesse total.

0 O O O O

Anuncio 04.

r

Menor preco
da histéria

O melhor, pelo menor
preco!

- 256GB
de Armazenamento

- 40% mais veloz
Taxa de
atualizagdo
de 120 Hz

Alta performance.

/

Se comprar nas
Préximas 24h
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33) Com relacdo ao anlncio acima, o quanto vocé o considera interessante ao ponto de
adquiri-lo?
Marcar apenas uma oval.

o O O O O

Nenhum Interesse;

Pouco Interessado;

Neutro (Nem Interessado, Nem Desinteressado);
Muito Interessado

Interesse total.



APENDICE B — POS-GRADUAGCAO:ANUNCIO SEM ANCORAGEM

CURSOS DE POS-GRADUACAO

INSTITUICAO FUTURA

FACA SUA POS-GRADUACAO
EAD OU PRESENCIAL.

QUALQUER CURSO POR APENAS:
R$1.500,00 A VISTA

| OU EM ATE 10X

SEM JUROS DE: RS 150.66

A melhor instituicao do Brasil pensando em
seu Futuro.

57
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APENDICE C - CURSO FINANCAS PESSOAIS: ANUNCIO SEM ANCORAGEM

Curso prdtico

FINANCAS PESSOAIS A

répido!

Duracdo de 150Hrs

- COMO APRENDER A INVESTIR - PRIMEIRO INVESTIMENTO
- ORCAMENTO PESSOAL E - FUNDO DE EMERGENCIA
FAMILIAR - FAZENDO SEU

- CONTROLE DE GASTOS DINHEIRO RENDER

| A R$ 500,00
nscreva-se Agora PAGAMENTO

WWW.FINANCAS. SITE.COM UNICO SIA EM EINANCAS
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APENDICE D - CAIXA DE SOM AMPLIFICADA:ANUNCIO SEM ANCORAGEM

MONDIAL

A melhor caixa para tocar as suas
melhores musicas!

%
soM

v
o . .
A A

POR APENAS
RS 199,99
A VISTA



APENDICE E — IPHONE: ANUNCIO SEM ANCORAGEM

IPHONE

14 PRO
MAX

O melhor, pelo menor
preco!

- 256GB
de Armazenamento

- 40% mais veloz

Taxa de
atualizacao de
120 Hz

APENAS
RS 8.999.99
ouem 10x
sem juros!

60



APENDICE F - POS-GRADUACAO: ANUNCIO COM ANCORAGEM

CURSOS DE POS-GRADUACAO

INSTITUICAQO FUTURA

FACA SUA POS-GRADUAGAO
EAD OU PRESENCIAL.

QUALQUER CURSO POR APENAS:
ANTES: R$ 2:5005060 A VISTA
POR: R$ 1.500 A VISTA

OU EM ATE 10X

SEM JUROS DE: R$ 150.00

A melhor instituigdo do Brasil pensando em
seu Futuro.
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APENDICE G — CURSO FINANCAS PESSOAIS: ANUNCIO COM ANCORAGEM

Curso prdtico

FINANCAS PESSOAIS e

répido!

Duracdo de 150Hrs

- COMO APRENDER A INVESTIR - PRIMEIRO INVESTIMENTO

- ORCAMENTO PESSOAL E - FUNDO DE EMERGENCIA
FAMILIAR - FAZENDO SEU

- CONTROLE DE GASTOS DINHEIRO RENDER

| A RS 500,00
nscreva-se Agora PAGAMENTO

WWW.FINANCAS.SITE.COM UNICO

YVock sabla que 67,5% dos ﬂ”"‘“’”“ﬂ;":‘;"‘.’"""“"fj“m";"ab”"
Motivos pra brasitirs o endividade conquis o covrer, g

& claro que esse falo é influenciado investimento.
comecar a i
cuidar das deorganizagio ¢ ducacio

sobre como usar o dinheiro tem #lo organizar suas receitas e
suas fiNANCAS. o oo nevemimers gt soc e ks vl

claramente para onde estd indo o

01 - &vitar o endividamento:
02 - %mawmmflm oy ok

uma reserva de emergéncia e
gasla praticamente udo o que

flo controlar seu dinheiro, é mais
Y | . s =
05 - chw pegv de surpresa:: pg i s
que esqueca das datas dos
vencimentos dos seus boletos
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APENDICE H — CAIXA DE SOM AMPLIFICADA: ANUNCIO COM ANCORAGEM

canxa

AMBLEIEICADA

MONDIAL

A melhor caixa para tocar as suas

melhores musicas!

SOMENTE HOJE
POR APENAS
R$199.99 A
VISTA
OU EM GX.



APENDICE | — IPHONE: ANUNCIO COM ANCORAGEM

IPHONE

14 PRO
MAX

O melhor, pelo menor
preco!

- 256GB
de Armazenamento

- 40% mais veloz
Taxa de
atualizacao
de 120 Hz
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