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RESUMO

A Teoria da Contabilidade Mental tem mostrado adidamais sua relevancia para o estudo
do perfil das pessoas no que tange a compreensamedsdes financeiras, agregando valor
fundamental as Financas Comportamentais. Desse ,mes®a pesquisa abordou o
envolvimento de investidores brasileiros com asigag de contabilidade mental e a forma
como pensam suas financas pessoais. Para takdiadado um estudo com modelagem de
equacdes estruturais baseada em minimos quadradogif por meio de umaurvey
aplicada a 201 brasileiros investidores, para iflest quais elementos mais impactam o
processo cognitivo da contabilidade mental. Oscppas resultados evidenciam que 0s
fatores psicoldgicos e comportamentais tém imporéasingular, e que bomo economicus
aos olhos da economia tradicional, um ser plenam&dional e maximizador de utilidade,
deve ser visto combumans ou seja, um individuo exposto as inUmeras hétagse vieses

do cotidiano, que impactam diretamente suas astudssim, restou claro que uma boa
educacao financeira ndo é fator suficiente par@aresitomada de decisdes ruins. Por isso, €
de suma importancia compreender os elementos ctempamtais que interferem no processo
cognitivo dos individuos, a fim de que os profigsis da area de financas possam incentivar
0 uso da contabilidade mental como ferramenta pd@aejamento e autocontrole financeiro,
na busca por tomada de decisdes financeiras massieates, contribuindo de forma pratica
para um melhor gerenciamento do dinheiro e parat@canhecimento individual, elevando
0s niveis de bem-estar financeiro e social e premdo a plena cidadania.

Palavras-chave:Contabilidade Mental. Financas Comportamentaisdtidores Brasileiros.

ABSTRACT

The Mental Accounting Theory has shown increasiiiglyelevance to the study of people's
profile when it comes to understanding financiatisiens, adding fundamental value to
Behavioral Finance. Thus, this research focusedheninvolvement of Brazilian investors
with mental accounting practices and the way tih@yktabout their personal finances. To this
end, a study was conducted with structural equatiodeling based on partial least squares,
through a survey applied to 201 Brazilian investtosidentify which elements most impact
the cognitive process of mental accounting. Thenmasults show that psychological and
behavioral factors are of singular importance drat the homo economicus, in the eyes of
traditional economics a fully rational and utilityaximizing being, must be seen as human,
l.e., an individual exposed to the countless haosisand biases of everyday life, which
directly impact his attitudes. Thus, it is cleaatth good financial education is not a sufficient
factor to avoid making bad decisions. Therefores ibf great importance to understand the
behavioral elements that interfere in the cognigprecess of individuals, so that finance
professionals can encourage the use of mental atoguas a tool for planning and financial
self-control, in the search for more conscious ral decision-making, contributing in a
practical way to better money management and iddali self-knowledge, increasing the
levels of financial and social well-being and prdimg full citizenship.

Keywords: Mental Accounting. Behavioral Finance. Braziliawvéstors.
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1 INTRODUCAO

Como destaque pioneiro, Herbert Alexander Simorstiugou em Simon (1955) a
capacidade ilimitada de processamento de infornsagiiie homem, propondo o termo
racionalidade limitada. Atualmente, a rapida evatuglas teorias centradas nos aspectos
comportamentais do ser humano abrem caminhos paeitos que, até entdo, ocultavam
que na esséncia da ciéncia econOmica estava a @emspo da psicologia humana
(HOFMANN; PELAEZ, 2011). Assim, variaveis sociolégs, institucionais e, em especial,
as variaveis psicolégicas que antes eram ignoaelas estudos retomaram seu protagonismo
(COSTA, 2009), com seu potencial para entender saslteas dos individuos em uma
variedade de contextos (MAHAPATRA; RAVEENDRAN; DE)19).

A partir do artigo de Slovic (1972), diversos ostmestudos buscaram encorpar as
transformacdes psicossociais e econdmicas que iamaa relacdo dos individuos na
construcdo da tomada de decisdo, no intuito de @@ngder cada vez mais o modo como 0s
individuos estruturam suas decisfes sobre dinfg@odo assim, a contabilidade mental nada
mais é que um processo pessoal e mental que agdmol$ utilizam para organizar, separar
em tipos e acompanhar suas atividades financeBENARTZI e THALER (1995)
conceituam a contabilidade mental como um procesgmitivo pelo qual as pessoas
codificam, categorizam e avaliam seus resultadamn@micos, ou seja, um livro de
escrituracdo mental em que as pessoas usam pargadrar suas despesas (THALER,
1985, 1999).

A contabilidade mental auxilia as pessoas a cargol seus gastos e limitar seu
orcamento em categorias de despesas, usando-m@aitarar e evitar excessos em produtos
tentadores (HEATH, SOLL, 1996). Thaler (1999) emfatque as pessoas organizam sua
mente, seu raciocinio, em modelos decisoriais.i$¥m, conceituar a contabilidade mental
como uma caracteristica levanta uma questdo de supwtancia, que € saber se ela esta
relacionada a outras caracteristicas psicologipiisSEHLBACHER; KIRCHLER, 2019).

Sendo assim, se durante o processo de tomadaid@alénanceira, a racionalidade é
componente fundamental para a assertividade das eta contabilidade mental leva a
decisBes mais intuitivas, isso significa que essegsso deve se correlacionar com diversas
variaveis psicoldgicas, além dos fatores socioetirus, demograficos e o nivel de educacao

financeira dos individuos.
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T.S. T. Constantino, A. C. M. Silva 94

Assim, o objetivo desse estudo é refletir sobrecalande pensar, comportamento e
agir de investidores brasileiros quando necessitamar decisdes sobre suas finangas
pessoais, analisando os fatores que mais impactasn da contabilidade mental.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Contabilidade Mental

Posicionamentos atuais sobre as teorias de congignmonstram que muitos
consumidores agem de forma inconsistente com asgerassicas iniciais, questionando as
decisbes de consumo racionais em funcédo da magéaonzda utilidade, pois, nem sempre, as
pessoas racionais pensam somente na margem, ctas &sumentar o nivel de utilidade
(Richard Thaler, 1980). Assim, um novo modelo denportamento do consumidor que
combinava psicologia cognitiva e microeconomia, oeinado Teoria do Ciclo de Vida
Comportamental (SHEFRIN; THALER, 1988), uma amm@aria descritiva da escolha do
consumidor (MUEHLBACHER; KIRCHLER, 2019) ganha depie conforme o quadro a
seqguir:

Figura 1 — Quadro histdrico sobre as teorias de cenmo

TEORIA DA UTILIDADE ESPERADA TEOHADDSIOGOSE TEORIADO CICLO DEVIDA £ TEORIA DA ESCOLHA DO CONSUMIDOR

COMPORTAMENTO ECONOMICO A FUNGCAO CONSUMO (RENDA PERMANENTE)

Bernoulli, SEC XVIII, 1738 von Neumann-Morgenstern, 1947 Friedman, 1957 Tversky, 1972
NORMATIVA DESCRITIVA DESCRITIVA

ESTADO DE RIQUEZA RISCO RENDA ATUAL ELIMINACAO A PARTIR DE ASPECTOS
CENARIO RIQUEZA E TUDO PROBABILIDADE 2 PSICOLOGICOS E TEORICOS
INCERTEZAS

EXPECTATIVA DE RENDA FUTURA

'VALOR > UTILIDADE + PRECO ‘

l 1 (ATIVOS FiSICOS + HUMANOS)
CONSUMO E MAXIMIZACAO DA UTILIDADE
st B B MAXIMIZACAO DA UTILIDADE UTILIDADE MARGINAL DECRESCENTE

TEORIA DA PERSPECTIVA TEORIA DO CICLO DE VIDA COMPORTAMENTAL
Kahneman; Tversky, 1979,1992 Thaler, 1988

NORMATIVA DA PSICOLOGIA PSICOLOGIA COGNITIVA
DESCRITIVA DESCRITIVA DA ECONOMIA DESCRITIVA MICROECONOMIA
ESTADO DE RIQUEZA
MUDANGA -> PONTO DE REFERENCIA ORCAMENTO MENTAL + RENDA ATUAL +
CENARIO SUBJETIVO PATRIMONIO ATUAL + RENDA FUTURA

«Ill

RISCOS PROBABILIDADES INCERTEZAS

‘ CENARIO SURIETIVO
AVERSAD AO RISCO
GANHOS E PERDAS TEM VALOR PSICOLGGICO VIOLAGAO DA FUNGIBILIDADE
VALOR PSICOLOGICO DE CADA TRANSAGCAO
FUNCAO UTILIDADE TEM VALOR DO
EFEITO PSICOLOGICO
MAXIMIZACAD DO PRAZER

ESTADO DE RIQUEZA -> FUNCAO VALOR

COMBINACAO DE GANHOS E PERDAS
PONTO DE REFERENCIA

I(l Iﬁl
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Usando os componentes dessa teoria, 0s quatr@itia contabilidade mental -
descritos no apéndice A, sao identificados e vdbdapor uma codificagdo mental de
combinagcfes de ganhos e perdas usando a funcaalateda teoria da perspectiva, com o
objetivo de explicar comportamentos (MAHAPATRA; REENDRAN; DE, 2019) e néo
descrever ou prever o comportamento das pessaas@arizar um comportamento ideal. A
contabilidade mental propde introduzir na compraensla psicologia da escolha dos
individuos, a funcdo de valor, gerando o concedopteco de referéncia e relaxando as
normas de violacdo da fungibilidade (THALER, 1985).

O estudo da contabilidade mental é a forma de sg@ender e se aproximar ao
maximo das decisdes cotidianas do ser humano, godesr comparada com a contabilidade
financeira e gerencial praticada pelas empresasAl(EHR, 1999; ZHANG; SUSSMAN,
2018). Ambos o fazem pelo mesmo motivo: rastreadaseu dinheiro esta indo e manter os
gastos sob controle (RICHARD THALER, 1999).

De forma pratica, individuos e familias enfrentamauampla gama de escolhas
financeiras complexas que podem ter efeitos duradomo seu bem-estar (ZHANG,;
SUSSMAN, 2018). Para atender aos requisitos de desalinheiro e as decisdes dele
decorrentes, a contabilidade mental € modelada pmmdar as pessoas a manterem o
autocontrole diante de tentadoras oportunidadesotsumo, maximizar o conceito de
hedonismo oriundo dos resultados das decisbes (ANDBES; RANYARD, 2017,
THALER, 1999; THALER; SHEFRIN, 1981; ZHANG; SUSSMAN018) e simplificar
decis@es, atribuindo limites de orcamento em oaidg de despesas, evitando excessos e
influenciando também as decisGes de poupanca (HEASDLL, 1996). Assim, as pessoas
vivem em realizatrade-offsentre o consumo cotidiano e os projetos de consutam.

Desse modo, a propensdao marginal a consumir éattaisa renda atual e menor na
renda futura, e os individuos categorizam os rada$ financeiros em contas mentais
predefinidas com base em seu préprio conhecimentoengendimento financeiro
(MAHAPATRA; RAVEENDRAN; DE, 2019; SHEFRIN; THALER1988), melhorando a
eficiéncia cognitiva, facilitando a rapida recup@@ e julgamento de informacdes
consideradas relevantes (HENDERSON; PETERSON, 19f&jlitando a criacdo de
heuristicas de decisdo que comandam como e quasiar SHEFRIN; THALER, 1988;
THALER; SHEFRIN, 1981).

No entanto, pesquisas junto as financas comportamseapontam para a falta de
conhecimento financeiro basico e erros generalza#ocognicdo, ressaltando que a mente

engana o individuo, podendo potencializar perdasgndo a violacdo da fungibilidade e ao
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excesso de restricbes das opgles, levando a éstesdticos, como a tomada de decisédo
miope (BENARTZI; THALER, 1995; THALERet al, 1997; ZHANG; SUSSMAN, 2018).
Assim, 0 processo de contabilidade mental expliganaas anomalias do comportamento do
consumidor.

Por conta do tempo exiguo para decisdes, habitmspdidade, disponibilidade de
informacgdes, precipitagcdo por impulso, ilusbes @entpercepcdes de equidade social,
racionalidade limitada, dentre inimeros fatores@8gicos, as vezes, é mais importante para
0 consumidor se uma transacao é considerada vsatajpsta do que o valor do produto ou
servigo adquirido (MUEHLBACHERt al, 2011; THALER, 1985).

2.2 Educacéao Financeira

A educacao financeira apresenta-se como a difusacodceitos e ideias ligadas a
promocao e aumento do capital humano com a firddidke gerar conhecimento e, por isso,
tem como sinbnimo conhecimento financeiro (HUSTQN10; LUSARDI; MITCHELL,
2014). Para Potrich, Vieira e Kirch (2016), “o fopancipal da educacao financeira € o
conhecimento”. Nesse contexto, a educacédo finanéettefinida como o processo ao longo
do tempo pelo qual passam os consumidores-investigrara ampliarem sua compreenséao e
habilidades sobre conceitos, produtos financepossibilidades de ganhos, riscos de perdas,
para que possam tomar decisdes mais acertadas dempossibilidades que se apresentam
(OECD, 2016).

Dado o crescimento do capitalismo e das socieddeesonsumo que geram como
externalidade problemas de endividamento das fasniltem surgido uma premente
necessidade de se instituirem programas de edudag@weira, pois individuos aptos
financeiramente podem tomar decisbes acertadas leomn@e sua qualidade de vida
(FERREIRA, 2017). A OCDE (2016) considera que, sedacacéo financeira conseguir
promover um melhor acesso aos produtos financgwogecdo dos consumidores e marcos
regulatorios, desempenhara um papel fundamental messiltados econdmicos dos

investidores. Assim, o processo de educacéo filvangede ser definido conforme a figura 2.
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Figura 2 — Fluxo do processo de educacéo financeira

Teoricamente quanto:

+ educacio financeira
+ capital humano
+ conhecimento financeiro

As politicas de educacdo financeira estimuladassperganismos internacionais,
como a OCDE, ndo pensam apenas no incentivo a giluckas pessoas, mas também na
protecdo ao consumidor de servigcos financeiros (BZXR7). Em um estudo com adultos,
Silva et. al (2017) demonstraram que, ao serem submetidos estd@s especificas sobre
educacédo e conhecimento financeiro e autocondedadeiro, pessoas de diferentes niveis de
educacao obtiveram notas similares nos testegtinefb, entdo, que a relacdo escolaridade-
educacao financeira é falsa, podendo esse fatn kEghdo a ma qualidade de ensino, a
auséncia do ensino de educacéao financeira e fingegsoais ao longo de sua vida escolar ou
a um nivel preocupante de excesso de confianca engrupo com maior escolaridade,
restando claro que os individuos julgam serem edigados financeiramente conforme sua
escolaridade aumenta.

Por meio do Programme for International Studentéssient — PISA (OECD, 2018,
2020), ap6s desempenhos muito ruins no teste dmedl financeira aplicado pela OCDE, o
governo brasileiro introduziu o ensino da educafigaanceira no ensino fundamental
(BRASIL, 2017). Nesse sentido, 0 pais mostra unegaal concreta as praticas internacionais
da OCDE, na tentativa de elevar o nivel de apregéin e desenvolvimento dos jovens,
visando proporcionar o direito a cidadania plendutoro (VIEIRA; MOREIRA JUNIOR,;
POTRICH, 2019).

Nesse sentido, Fernandes, Lynch e Netemeyer (28fih)am que, estratégias de
educacao financeira com direcionamento exclusivéengedagogico ndo tém sido suficientes
para proporcionar mudangas no comportamento fimande individuos. Assim, sugere-se
gue os aspectos de atitude e comportamento ormgndds variaveis psicolégicas estéo
intrinsecamente ligados as decisfes financeiragsp@cial aos investimentos.

Com o objetivo de melhorar os programas de educigdiaceira usando as financas
comportamentais, 0s responsaveis pelo desenvoltonmdan educacéo financeira nos paises
devem estar cientes de que nem sempre 0s indivédumogortam-se totalmente comdamo
economicusou seja, de modo racional, e que ndo ha um Eoqesdronizado para alcancar
0s niveis de educacédo, atitude e comportamentasid€d=CD, 2013). Nesse sentido, a

implementacéo da educacéao financeira como estaatiégiransmissao de conhecimentos e de
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ferramenta de controle das financas tem buscade, \e&z mais, o0 uso de ideias das ciéncias
comportamentais para compreender o modo de agir iddisiduos em relacdo ao
gerenciamento das financas (CVM, 2017).

2.3 Hipoteses

Desde sua primeira evidéncia empirica, a contaiédnental se constitui de diversas
generalizacbes validas, mas que carecem de estsegmentados para tracar perfis
individuais e de grupos (MUEHLBACHER; KIRCHLER, 291

No tocante aos investidores, Costa (2009) esboedis para defini-los. O primeiro é
0 ja consagraddiomo economicus ECONS por Sunstein e Thaler (2019), que sO se
apresenta factivel na atualidade dentro da reaidambndémica ortodoxa, pois ainda séo
colocados em evidéncia por conta do foco isoladedugacao financeira. Para medigéo dessa
caracteristica e seus efeitos sobre a contabilidegtgal, foi aplicado aos respondentes, um
teste de educacdao financeira nos moldes do utilipath OCDE (2016) e pelo Banco Central
do Brasil (2017).

Dessa forma, dado que o inter-relacionamento @ntreo da contabilidade mental e
0s niveis de educacao financeira pouco foram edtisdao campo quantitativo, surge a
seguinte hipotese:

H1: A educacéo financeira contribui significativamete para o envolvimento dos
investidores brasileiros no uso da contabilidade nmal.

Ja o segundo perfil descrito por Costa (2009) lBomo sapienss HUMANS por
Sunstein e Thaler (2019), dwomo heuristicspor CVM (2017), que representa o fato de o
homem, diante da habilidade inata do aprendizadmdas processos cognitivos que 0
permitem aprender as coisas por si sO atravesntigita e erro (COSTA, 2009), tracar seu
proprio roteiro decisorio. Em seu estudo, Muehlieacd Kirchler (2019) analisaram as
diversas nuances no uso da contabilidade mentatedi®e um cenério de tomada de deciséo
financeira, correlacionando seu uso as variaveisoldgicas em cidaddos austriacos,
aplicando os consagrados testes de medicdo da sivigabe dos individuos, BIS 11
(MALLOY-DINIZ et al, 2010), teste de afericdo personalidade BIG Fiventory BFI-10
(BYRNE et al., 2015; MCADAMS; PALS, 2006; PINJISAKOOL, 2017; RAMMSTEDT;
JOHN, 2007), que também sera incorporado na edigdd’ISA 2021(OECD, 2017), e
variaveis de orientacdo temporal de curto e longags, também ligadas a personalidade,

propostos por Antonides, Groot e Raaij (2011), amnmtuito de explorar os fatores que
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influem no envolvimento com a contabilidade mentdsse sentido, esta pesquisa, utilizou
0S mesmos testes para a amostra de investidosaeinos.

Dada a importancia em ampliar esses estudos efid@nimais diferencas individuais
e seus correlatos para aumentar as evidénciagmestpara as suposicoes centrais da teoria
da contabilidade mental (MUEHLBACHER; KIRCHLER, A)1ou seja, quais aspectos tém
marcante influéncia nos individuos, em especiatstidores brasileiros, surgem as seguintes
hipoteses:

H2: Os fatores comportamentais contribuem significavamente para o
envolvimento dos investidores brasileiros no uso daontabilidade mental.

H2a: Os tragcos de personalidade contribuem signifativamente para o
envolvimento dos investidores brasileiros no uso dabntabilidade mental.

H2b: Os tipos de impulsividade contribuem significivamente para o
envolvimento dos investidores brasileiros no uso daontabilidade mental.

H2c: A orientacdo temporal contribui significativamente para o envolvimento dos
investidores brasileiros no uso da contabilidade nmal.

Das hipdteses tratadas, emerge o modelo estrajuregentado na figura 3.

Figura 3 — Modelo estrutural proposto

ESTADO PATRIMONIO SHUACAD ralviL
‘ M e ol _ reonomMica JEDUCACIONAL

WVARIAVEIS DE CONTROLE

H1

MNOTA TESTE
EDLICACAD
FINANCEIRA

Fonte: adaptado de Mahapatra, Raveendran e De)(20M@ehlbacher e Kirchler (2019).
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3 MATERIAIS E METODOS

3.1 Coleta e Tratamento dos Dados

Para a proposicdo de um modelo de contabilidadeaingne busque identificar,
especificar e consolidar os fatores que o impas&umuso, foi realizado um estudo de carater
exploratdrio, por meio do métodmirvey com a aplicacdo de um questionario com 80 itens,
coletado entre julho e setembro do ano de 2020.

A populacdo-alvo foi selecionada por amostragencateeniéncia, sendo composta
por 201 investidores brasileiros a partir de 18sat® idade, que investem seus recursos no
Brasil.

A andlise dos dados foi realizada atraves de mgeelade equacdes estruturais
baseada em minimos quadrados parciais (MEE-MQP)ngiw do software SmartPLS 2.0,
tendo em conta que essa técnica se mostra pergitanadequada quando ndo ha
conhecimento quanto a normalidade dos dados e dadaplexidade do modelo,
principalmente pelo nimero consideravel de coterdormativos e pelo tamanho da
amostra (BIDO; SILVA, 2019, HAIRet al, 2011, 2012), sendo adequada a um trabalho
exploratdrio, pois é uma modelagem causal queagsdesenvolvimento de teorias, nas quais
se deseja encontrar e analisar a correlacdo eaias®o entre as variaveis e suas influéncias,
maximizando a variancia explicada dos construttentas dependentes e tornando possivel
levantar questdes especificas e precisas de cogtleomplexidade em cenarios naturais
(HAIR; RINGLE; SARSTEDT, 2011, 2013).

Na primeira etapa do estudo, foram avaliados iimn@ate 0 modelo de mensuracéo
ou externo, por meio da carga dos construtos. Begufoi avaliada a consisténcia interna
dos indicadores, por meio da confiabilidade congpespor meio do Alpha de Cronbach, em
que se buscou dirimir erros sistematicos de medggalo excluidas questdes que resultaram
valores que indicam baixa consisténcia. Na avaliggial do modelo externo, foi realizada a
analise da validade convergente, por meio da v@aamédia extraida (VME), a validade
discriminante, por meio da analise de cargas casad Fornell-Lacker e a deteccédo de
multicolinearidade, analisando-se os fatores dagéab da variancia (VIF).

Na avaliagdo do modelo estrutural, foram analisadosoeficientes de determinagéo
(R?), a relevancia preditiva (Q2), o tamanho egaiicancia dos coeficientes de caminifd (

com base em uma amostralmtstrappingde 5000 e o tamanho do efeito (f2) (HAIR R
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al., 2017). Para aceitacao estatistica do p-valovaadveis independentes, foi definido como
1% o nivel de significancia.

Por fim, para a validacdo dos quatro componentea paedir a formacdo da
contabilidade mental, ou seja, renda atual (Ciyoatatuais (CA) e renda futura (FI) e
orcamento mental (MB), o estudo utilizotdeerarchical Component ModéHCM) ouHigh-
Order ConstructgHOC) para construir o fator de segunda ordem (SMEDT et al, 2019).

3.2 PERFIL DA AMOSTRA

Um breve perfil da amostra indica que dos 201 imdeses respondentes,
domiciliados em 15 estados do Brasil e no extere®,18% se consideram do género
masculino. Do total, a maioria (64,68%) dos respoites pertencem a faixa etaria entre 35 e
60 anos de idade e 62,19% sdo casados. Quantovelodei educagcdo formal, 82,09%
possuem nivel superior ou pos-graduacdo compldfd 41% ensino médio completo. Do
total da amostra, declaram ter situacdo econénueaoh média 92,54%, sendo que 72,78%

declararam possuir a partir de R$ 50 mil reaisatérponio.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

O modelo analisado nesta pesquisa, propde desenvals relacbes entre a
Contabilidade mental e os fatores que a impactapss® forma, seguem as diretrizes
propostas por Mahapatra, Raveendran e De (201djugadas com as variaveis
socioecondmicas, demograficas e comportamentapogias na pesquisa de Muehlbacher e

Kirchler (2019) que impactam diretamente a Coniddule Mental.

4.1 Fatoracdo de Primeira Ordem

Para se chegar ao modelo ajustado as premissasrdauta, inicialmente foi avaliado
0 modelo de mensuracéo (apéndice B). Dado os adsglidas cargas externas dos construtos,
um item do construto renda atual (ClI), dois iteascdnstruto renda futura (FI), um item do
construto orientacéo de curto prazo (ORIENT STinetem do construto orientacéo de longo
prazo (ORIENT LT) foram retirados, pois suas cam@agsentaram valores inferiores a 0,4.
Cabe ressaltar que néao foram avaliados 0s constdat® cinco tipos de personalidade e dos
trés tipos de impulsividade, por se tratar de sep@dronizados e consagrados tanto pela
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psicologia como por pesquisas anteriores que ardim como referéncia. Todos os itens
analisados deram como resultado significanciaisttat a 1%.

ApOs essa verificacdo inicial, passou-se a avaliagas cargas cruzadas e da
consisténcia interna por meio da confiabilidade posta e do alfa de Cronbach, da validade
convergente, por meio da variancia média extraMMEK) e da validade discriminante, por
meio do critério de Fornell-Lacker e da analisenddticolinearidade. Como resultado da
analise, foi excluido um item do construto orieétade longo prazo (ORIENT LT) e um item
do construto patrimonio atual (CA). Mesmo apos @weséo desses itens, o critério de alfa de
Cronbach néo foi atingido para os dois construBmmtudo, por se tratar de uma pesquisa
exploratoria, por ter sido validado por todos osasitestes e pelo embasamento tedrico das
hipoteses do ciclo de vida comportamental, proppsteShefrin e Thaler (1988) contidos na
Contabilidade Mental, o presente estudo optou pamtem a variavel na escala, do mesmo
modo realizado na pesquisa de Mahapatra, Raveeadpan(2019). Outro ponto importante
de andlise € o fato do construto renda atual @ids as validagdes iniciais, ficar somente
com um item formador, o que ndo é recomendadoalipsiatura.

Finda a avaliacdo do modelo de mensuracao, pésas&lese do modelo estrutural,
para avaliar os efeitos e a qualidade da predig&orelacbes do modelo. Dessa forma, o
modelo indica que as variaveis enddgenas sdo fasvjglos fatores socioeconémicos,
demograficos e comportamentais, contudo, apresgmtarecisdo preditiva fraca a moderada
para estudos em ciéncias sociais, pois 0 resultwdd® para as quatro dimensdes da
Contabilidade Mental foi abaixo de 0,50. J& o tamoase Gindicou, para os construtos renda
atual (CI) e patrimonio atual (CA), relevancia pexa, e para 0s construtos orgamento mental
(MB) e renda futura (FI) relevancia preditiva médi tocante ao tamanho do efeito (f2), os
resultados indicam que todas as variaveis témogpeitjueno nos quatro construtos medidos,
pois apresentaram resultados até 0,15, com exadariavel que mede a impulsividade

motora (IMPULSM), que apresentou efeito médio sabcenstruto orcamento mental (MB).

4.2 Fatoracdo de Segunda Ordem

A fatoracdo de segunda ordem da contabilidade mfenteealizada usando a técnica
Hierarchical Components Mod@HCM). Essa técnica € especialmente utilizada fzaviéitar
a modelagem de um construto em uma dimensdo dé superior mais abstrata e suas
subdimensdes de ordem inferior mais concretasp ens@ tendéncia de aplicabilidade cada
vez mais abrangente na modelagem de equac¢desiesgtom minimos quadrados parciais
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(SARSTEDT et al, 2019), pois levam a uma maior parcimbnia te¢rieduzindo a
complexidade dos modelos com o intuito de evitarfusbes como a multicolinearidade
(HAIR JRet al, 2014; KUPPELWIESER; SARSTEDT, 2014).

Considerando a fatoracdo de segunda ordem (apé@ylicema nova validacdo do
modelo foi realizada por meio da verificacdo dastsi@ncia interna, do alfa de Cronbach, da
validade convergente e da validade discriminantelo$ os itens que formam o construto
contabilidade mental (MA) foram validados. Dessami@ chegou-se ao ajustamento da
relacdo estrutural entre a contabilidade mentalus sorrelatos e os coeficientes de caminho

ajustados e os resultados a sequir:

Figura 4 — Modelo final ajustado

Fonte: o autor, usandosoftwareSmartPls 2.0.

Tabela 1- Coeficientes de caminho do modelo ajustado

Variaveis Coeficiente
()
SEX -0,106***
ECONSIT 0,207***
TRAITO 0,1136***
IMPULSM - 0,2656***
IMPULSNP - 0,277***
ORIENTLT 0,1889***

Nota:** p<0,01, **p<0,05, * p<0,10.

Rev. FSA, Teresina PI, v. 21, n. 1, &itp. 91-110, jan. 2024 wwwi.fsanet.camelista



T.S. T. Constantino, A. C. M. Silva 104

Segundo os resultados da andlise, h& significastaistica (1%) nas varidveis sexo
(SEX), situacéo econdmica relatada (ECONSIT), tagpersonalidadepennesgTRAITO),
impulsividade motora e impulsividade ndo planejd#PULSM e IMPLSNP) e orientacao
temporal de longo prazo (ORIENTLT), em relacdo @wrontabilidade mental (MA). Dessa
forma, o modelo indica que um maior grau de enwadvito com a contabilidade mental por
parte dos investidores estd relacionado a ser o s®sculino, com melhor situacao
econdmica percebida, possuir baixos niveis delsnidade motora, ou seja, pensar antes de
agir, ter uma orientacdo temporal mais voltada amd prazo, possuir baixos niveis de
impulsividade ndo planejada, ou seja, ter o costdenplanejar suas acoes, dado essas duas
Ultimas variaveis apresentarem correlacdo negafiuaosamente, o trago de personalidade
opennessque identifica pessoas mais abertas a emocas, imprevisiveis ou com falta de
foco e mais propensas a se envolverem em compartasnée risco, também apresentou alto
grau de envolvimento com a contabilidade mentaksBdorma, podemos inferir, também,
gue esses investidores utilizam a contabilidadetahenmo um instrumento de autocontrole,
fato destacado por diversas pesquisas, mas emiaspacleoria da Contabilidade Mental
(SHEFRIN; THALER, 1988; THALER, 1999).

E importante ressaltar o fato de que os individyes declararam estar em melhor
situagcdo econdmica se encontravam mais envolvidos & contabilidade mental. Uma
andlise mais apurada sugere duas possiveis exjikaé\ primeira tem relacdo com a
amostra estudada, pois, como ela € composta dstithmes, esses costumam ter maior
controle de suas finangas. A segunda encontra aypoastudo de Mahapatra, Raveendran e
De (2019), que relata que a compreensdo da cddsdsl mental pode potencialmente
melhorar a tomada de decisdes financeiras, ou aeg@ntabilidade mental, quando bem
utilizada, pode ser instrumento de auxilio paranemizar, racionalizar os gastos e assim
alcancar uma melhor situacdo econémica. Em relagé&viavel impulsividade ndo planejada,
que apresentou correlacdo negativa, esse resubada@oaduna com a pesquisa de
Muehlbacher e Kirchler (2019). J& a variavel oaeéb temporal de longo prazo encontra
resultado semelhante no estudo de Antonides, @rBaiaij (2011).

Analisando sob a dética do modelo estrutural, asaw@s socioecondomicas,
demogréficas e comportamentais apresentadas caraagpor meio do R explicar 49,7%
da contabilidade mental, um percentual bastanisfa#io para estudos exploratérios em
ciéncias sociais. Como comparativo, a pesquisa dehMacher e Kirchler (2019), feita
apenas com minimos quadrados ordinarios, teve e R,34, o que demonstra o potencial
do modelo estudado. Ao unificar os quatros coresdreim uma unica dimenséo, a relevancia
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preditiva () do construto patriménio atual (CA) passou de paqupara médio, renda futura
(FI) e orcamento mental (MB) de médio para grandenda atual (Cl) de pequeno para sem
efeito. Ja o construto contabilidade mental (MAyesentou relevancia preditiva® @e
0,1783, o que pode ser considerado médio.

Por fim, apresentados os resultados da modelagemsé o resultado das hipéteses:

Tabela 2 — Resultado das hipéteses

Hipdtese Resultado
H1 rejeitada
H2a confirmada
H2b confirmada
H2c confirmada

5 CONSIDERACOES FINAIS

Como objetivo, esta pesquisa explorou como os fiaes brasileiros, frente a
tomada de decisdes financeiras, envolvem-se cortilizagéo da Contabilidade Mental.
Conforme a revisdo de literatura, os elementos wxed ao perfil socioeconbmico e
demografico, aos niveis da educacgdo financeirsnegspecial, aos fatores comportamentais,
restando claro que as questbes do comportamentanmufetam diretamente a questao
cognitiva.

Dessa forma, a contabilidade mental reflete em m@iomenor grau a constru¢ao do
relacionamento dos individuos com o dinheiro poiontas dimensfes or¢gamento mental,
renda atual, patrimoénio atual e renda futura. N#otoesse processo € mais comumente
utilizado por investidores homens, mais planejadosnos impulsivos na hora de agir, que
possuem uma melhor situagcdo econdmica, que busstabilielade financeira a longo prazo e
que, quando possuem uma personalidade marcadalgetara a emocao, aventuras e risco,
se utilizam da contabilidade mental como um suppdea manter o controle sobre as
financas.

Em relacdo ao modelo e a técnica utilizada, odteskis deste estudo sugerem que a
operacionalizacdo de construtos reflexivos em um@aldimensdo ndo est4d imune a
problemas, pois os efeitos especificos de cadandi@ieepodem se confundir com um efeito
composto (KUPPELWIESER; SARSTEDT, 2014). Por esss#ivm, foram identificadas
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diversas inconsisténcias, tipicas de um modelooexidirio, principalmente na dimensao que
mede a renda atual (Cl). Apesar desse fato, o ma@shonstra estar no caminho correto para
se tornar cada vez mais robusto, necessitando det@stes e aprimoramentos, com vistas a
capturar com exatidao todos os aspectos da cadtad®l mental.

Pode-se concluir, entdo, que o ser humano nem sasiprcomo objetivo principal a
maximizacdo da utilidade, pois a depender da situégtica, seu comportamento muda com
as possibilidades de ganhos e perdas definidasiegdd das referéncias que se apresentam,
no intuito de obter o prazer definido pelo hedomisnfPara que se apresente um
comportamento mais racional, os sistemas cognitdefgidos por (KAHNEMAN, 2012)
necessitam de ajustes continuos que possam minimimapacto dos fatores psicoldgicos e
sociais. As implicacdes praticas dos resultadogedestudo, aliadas aos resultados das
pesquisas anteriores correlatas, dizem respeitoe@ssidade de assisténcia para 0
desenvolvimento eficiente de atividades financeerasio sugeridas aqui de duas formas. A
primeira delas € definida legalmente no Brasil, aatip do ano de 2020, € a inser¢cao
obrigatoria no curriculo das escolas de nivel fumelstal do ensino da educacéao financeira. O
guanto antes 0s conceitos mais basicos de findoigas introduzidos, de forma adequada, na
vida das pessoas, mais rapidamente se esperaagueghondam aos estimulos cognitivos e
se utilizem da ferramenta da Contabilidade Merdai@ forma de promoc¢&o de bem-estar. A
segunda é a assisténcia por meio de profissiongspgecisam ser treinados para adquirir
cada vez mais conhecimentos no campo das finarpapoctamentais, com o intuito de
compreenderem os diferentes perfis e comportamelet@gus clientes, reconhecendo-os néo
como ECONS, mas sim como HUMANS, para que possamssaptar um leque de
possibilidades de decisdes moldado especificam@ate@ cada situacdo apresentada,
conforme preceitua a Teoria ddudging (SUNSTEIN; THALER, 2019). Outro fator
alimentador do bem-estar dos investidores em s@sdks financeiras é o uso da tecnologia,
qgue a cada dia que passa tem enorme poder de lagatmyaa vida das pessoas. Desse modo,
os fatores psicolégicos, como personalidade e isngdade, podem ter seus impactos
reduzidos, e 0s gostos pessoais podem ser aliadasianalidade necessaria no uso da

contabilidade mental e na promocéao da cidadania.
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