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RESUMO:

O objetivo deste estudo foi analisar as perspectivas e dire¢des futuras da producao cientifica
que articula educacdo financeira e Teoria da Perspectiva no periodo de 2010 a 2025.
Metodologicamente, trata-se de uma pesquisa descritiva, com abordagem qualitativa,
baseada nas técnicas de investigacdo bibliométrica e analise de conteudo, realizada em 33
artigos identificados nas bases Scopus, Web of Science, SciELO, Google Scholar e Periddicos
CAPES, seguindo critérios sistematicos de inclusdao e exclusao definidos em protocolo
estruturado de selecdo. Os resultados indicam crescimento do interesse pelo tema, sobretudo
apos 2014, com predominancia de delineamentos quantitativos e transversais e concentracido
dos estudos na mensuracdo do conhecimento financeiro. Entre os vieses mais recorrentes
destacam-se a aversdo a perda, o excesso de confianca, o efeito de enquadramento e a
impulsividade. Observou-se ainda que parte dos instrumentos de mensuracdo ndo apresenta
validacdo psicométrica robusta, especialmente no contexto nacional, além de integracdo
ainda limitada entre educacdo financeira e os pressupostos comportamentais da Teoria da
Perspectiva. Conclui-se que as interveng¢des educacionais tendem a ampliar o conhecimento
financeiro, porém apresentam menor efeito na modulagdo estrutural dos vieses decisérios,
evidenciando a necessidade de maior rigor metodolégico e aprofundamento teérico na
interface entre educacao financeira e finangas comportamentais.
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1. Introdugdo

O cendrio econbmico contemporaneo é marcado por crescente complexidade dos
mercados financeiros, com maior diversificacdo de produtos e intensificacdo da digitalizacao
das transacdes (Paiva, 2016). Embora esse contexto amplie as oportunidades de participacdo
financeira, também impde desafios relevantes a tomada de decisdo, especialmente em
ambientes de baixo letramento financeiro (OECD, 2020). Nesse sentido, a educacdo financeira
emerge como instrumento fundamental para o desenvolvimento de competéncias cognitivas
e comportamentais que sustentem escolhas mais conscientes (Huston, 2010; Lusardi &
Mitchell, 2014).

A educacao financeira contribui para o fortalecimento da autonomia dos individuos,
ampliando sua capacidade de compreender e gerir decisdes ao longo do tempo (Potrich, Vieira
& Kirch, 2015). No entanto, mais do que a transmissdo de conceitos, envolve a aplicacao
pratica do conhecimento em situagdes reais, considerando aspectos racionais e emocionais
(Huston, 2010; Lusardi & Mitchell, 2014). Ainda assim, evidéncias indicam que muitas
iniciativas permanecem centradas no contelddo informativo, sem promover mudancas
comportamentais consistentes (Silva & Lucena, 2022), o que reforga lacunas ja identificadas
na literatura (Chen & Volpe, 1998; Molina-Garcia et al., 2023).

Dados recentes evidenciam a magnitude desse problema, uma vez que mais de 50%
dos adultos apresentam niveis insuficientes de educacdo financeira (OECD, 2020), refletindo-
se em decisdes inadequadas sobre poupanca, endividamento e aposentadoria. No Brasil, esse
cenario é agravado pelo elevado numero de inadimplentes, que ultrapassa 70 milhdes de
pessoas (Serasa, 2024), indicando relacdo direta entre baixo letramento financeiro e
dificuldades na gestdo de recursos.

Nesse contexto, a Teoria da Perspectiva oferece importante base tedrica para
compreender as limitacdes cognitivas que afetam as decisdes financeiras (Kahneman &
Tversky, 1979). Ao evidenciar a influéncia de heuristicas e vieses, a teoria demonstra que o
conhecimento técnico ndo é suficiente para eliminar distor¢des decisérias (Kahneman, 2011;
Yoshinaga & Ramalho, 2014). Assim, a integracdo entre educacdo financeira e abordagens
comportamentais mostra-se essencial para promover decisdes mais equilibradas e efetivas
(Lusardi & Mitchell, 2014; Silva & Lucena, 2022).

O Relatério ENEF (2023) indica que apenas 7% dos programas de educacao financeira
no pais abordam aspectos como autorregulacdo emocional, percepcdo de risco e vieses
cognitivos, elementos essenciais para a tomada de decisdo sob a dtica da Teoria da
Perspectiva. De forma complementar, o Global Financial Literacy Survey (GFLS, 2022) aponta
gue 65% dos individuos, embora afirmem compreender conceitos financeiros basicos, tomam
decisdes inconsistentes em situacdes de risco, evidenciando um descompasso entre
conhecimento e comportamento. Apesar do avanc¢o da literatura, observa-se que grande
parte dos estudos ainda se concentra na mensuracdo do conhecimento financeiro, com menor
atencdo a influéncia dos vieses cognitivos no processo decisério. Nesse sentido, busca-se
responder a seguinte questdo de pesquisa: como a literatura cientifica tem integrado a
educacdo financeira e os vieses comportamentais a luz da Teoria da Perspectiva?
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Assim, tem-se como objetivo analisar como a literatura cientifica tem integrado a
educacdo financeira e os vieses cognitivos descritos pela Teoria da Perspectiva, identificando
lacunas tedricas e direces para pesquisas futuras.

A relevancia cientifica do estudo reside na integracdo sistemdtica entre viéses
comportamentais e a educacao financeira, campos que, embora complementares, ainda sdo
frequentemente investigados de forma dissociada na literatura nacional e internacional.
Observa-se que as Revisdes da literatura indicam que grande parte dos estudos em educacao
financeira permanece centrada na mensura¢ao do conhecimento financeiro, com menor
atencdo aos fatores comportamentais e aos vieses cognitivos que influenciam a tomada de
decisdo financeira (Fernandes, Lynch & Netemeyer, 2014; Lusardi & Mitchell, 2014; Silva &
Lucena, 2022). Essa caracteristica evidencia uma lacuna na integracdao entre educagao
financeira e os mecanismos psicolégicos descritos pela Teoria da Perspectiva, os quais podem
influenciar significativamente o comportamento econémico dos individuos.

Do ponto de vista tedrico, a pesquisa amplia a compreensao sobre os limites da
racionalidade financeira, reforcando que o conhecimento técnico, isoladamente, nao
neutraliza vieses comportamentais persistentes. Ao sistematizar evidéncias empiricas
nacionais e internacionais, o estudo contribui para consolidar um modelo interpretativo
integrado, alinhado aos pressupostos da Teoria da Perspectiva, indicando caminhos para o
desenvolvimento de investigages futuras com maior rigor metodoldgico e delineamentos
longitudinais.

Em termos sociais e institucionais, os resultados evidenciam a crescente valorizacao,
na literatura analisada, da integracdo entre dimensdes cognitivas e socioemocionais na
compreensao da tomada de decisdo financeira. Essa tendéncia indica a ampliacdo do debate
académico para além da mensuracdo do conhecimento financeiro, destacando a importancia
de abordagens que considerem fatores comportamentais e emocionais na andlise do
comportamento econémico.

2. Fundamentagdo Tedrica
2.1 Educagao Financeira: Conceitos e Dimensoes

A educacdo financeira ou financial literacy é amplamente reconhecida como
um processo que envolve ndo apenas a aquisicdo de conhecimento técnico, mas também a
formacao de atitudes e comportamentos capazes de sustentar decisdes conscientes ao longo
da vida (OECD, 2005). Huston (2010) enfatiza que a educacdo financeira deve ser
compreendida de forma multidimensional, integrando conhecimentos, praticas e valores.
Segundo a Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico - OECD (2020), a
educacdo financeira envolve um processo continuo de aprendizado que permite ao individuo
compreender conceitos financeiros, desenvolver habilidades e aplicar o conhecimento de
forma eficaz na gestdo de recursos pessoais e familiares. Essa concep¢do amplia a nocao
tradicional de educacdo financeira, incorporando aspectos cognitivos, atitudinais e
comportamentais.

A educacado financeira deve ser compreendida como uma competéncia essencial para
a cidadania, pois influencia diretamente a capacidade de planejar, poupar, investir e lidar com
situacdes de risco e endividamento (Atkinson & Messy, 2012). Mais do que transmitir
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conhecimento técnico, a educacao financeira envolve o desenvolvimento de habilidades
cognitivas, comportamentais e socioemocionais, permitindo que o individuo tome decisdes
mais conscientes e estratégicas ao longo da vida (OECD, 2020). Nesse sentido, ela atua como
ferramenta formativa e emancipatéria, promovendo autonomia e inclusdo social,
especialmente em contextos de vulnerabilidade econdmica (Lusardi & Mitchell, 2014)

Potrich, Vieira e Kirch (2015) destacam que a Educacdo Financeira combina
conhecimento, atitude e comportamento, enquanto Klapper, Lusardi e Panos (2013)
investigaram se niveis mais elevados de educagdo financeira estdo associados a praticas de
planejamento financeiro de longo prazo. Os resultados indicam que individuos com maior
educacdo financeira apresentam maior probabilidade de realizar planejamento para
aposentadoria e diversificacdo de investimentos.. Entretanto, Malmendier (2021) argumenta
que experiéncias econdmicas passadas e fatores emocionais moldam decisGes financeiras
futuras, indicando que o efeito da educacdo financeira depende do contexto psicolégico e
social em que o individuo esta inserido.

Fernandes, Lynch e Netemeyer (2014) observaram que intervenc¢des pontuais
apresentam baixo impacto, enquanto programas continuos e contextualizados produzem
mudang¢as comportamentais mais duradouras e estimulam a capacidade de planejamento
financeiro. Brito e Silva (2024), ao analisarem programas em comunidades de baixa renda,
constataram que a educacdo financeira ndo apenas promove maior controle orcamentario,
mas também aumenta a autonomia financeira e reduz praticas de consumo predatério,
indicando impactos sociais além da esfera econdmica.

Hastings, Madrian e Skimmyhorn (2021) comentam que a efetividade das intervencdes
depende da integracdo entre conhecimento técnico e estratégias comportamentais, como
estimulos a autorregulacao, feedback continuo e reflexao sobre escolhas passadas. Kahneman
(2012) demonstra que o conhecimento técnico, por si sd, ndo é suficiente para garantir
decisGes financeiras racionais, uma vez que a tomada de decisdo é influenciada por heuristicas
cognitivas e respostas emocionais automaticas. Thaler (2016) reforca esse argumento ao
afirmar que individuos tomam decisGes financeiras inconsistentes mesmo quando dispdem
de informacgdes adequadas, o que evidencia os limites da racionalidade econémica tradicional.

Saleem, Usman e Bashir (2023) indicam que niveis mais elevados de educacao
financeira reduzem a intensidade de vieses como excesso de confianca, comportamento de
manada e efeito disposicao, mas ndo os eliminam completamente. Machado e Almeida (2024)
comentam que a educagdo financeira contribui para reduzir a impulsividade de consumo e
estimular escolhas mais conscientes, indicando impacto também sobre a regulacdo
emocional. Bateman et al. (2018) e Clark, Lusardi e Mitchell (2017) apontam que niveis mais
elevados de educacao financeira estdo associados a maior percepc¢ao de controle financeiro,
menor estresse econdmico e maior resiliéncia diante de crises.

Nesse contexto, a educacao financeira tem assumido papel central nas discussdes
sobre comportamento econdémico e sustentabilidade financeira individual, especialmente
diante da crescente complexidade dos mercados e da digitalizacao das relagdes de consumo
(Silva & Lucena, 2022; Anbima, 2025). Sob essa perspectiva, a educacao financeira ultrapassa
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a mera compreensdo de produtos bancdrios ou de investimento, assumindo também um
papel formativo e emancipatdrio (Lusardi & Mitchell, 2014).

Portanto, a literatura indica que a educacdo financeira envolve ndo apenas a
compreensdao de conceitos técnicos relacionados ao manejo de recursos financeiros, mas
também dimensdes comportamentais associadas a forma como os individuos processam
informacdes e tomam decisdes econdmicas. Entretanto, observa-se que a maior parte das
pesquisas ainda privilegia a mensuracdao do conhecimento financeiro, dedicando menor
atencdo a influéncia de fatores psicoldgicos e comportamentais no processo decisério.

2.2 A Teoria da Perspectiva

A Teoria da Perspectiva (Prospect Theory), proposta por Kahneman e Tversky (1979),
constitui um dos principais marcos da economia comportamental ao oferecer uma explicacao
alternativa ao modelo tradicional de escolha racional sob risco. Diferentemente da Teoria da
Utilidade Esperada, que pressupde decisdes baseadas na maximiza¢ao racional de resultados
objetivos, a Teoria da Perspectiva demonstra que os individuos avaliam ganhos e perdas de
forma relativa a um ponto de referéncia subjetivo, sendo fortemente influenciados por fatores
cognitivos e emocionais no processo decisério (Kahneman & Tversky, 1979; Barberis & Thaler,
2003).

Segundo Kahneman e Tversky (1979), o processo decisdrio ocorre em duas etapas
principais: a fase de edicdo (editing), na qual os individuos organizam e simplificam
mentalmente as alternativas disponiveis, e a fase de avaliacdo (evaluation), em que os
resultados sdo ponderados com base em valores subjetivos e probabilidades percebidas.
Nesse contexto, decisGes ndo sao guiadas apenas por calculos probabilisticos objetivos, mas
por interpretacdes psicoldgicas das consequéncias potenciais, o que explica desvios
sistematicos em relagdo a racionalidade econ6mica cldssica (Kahneman, 2011).

Um dos pilares centrais da teoria é a aversdo a perda (/loss aversion), principio segundo
o qual perdas produzem impacto psicolégico mais intenso do que ganhos equivalentes.
Kahneman e Tversky (1979) demonstraram empiricamente que a desutilidade associada a
perda tende a ser aproximadamente duas vezes maior que a utilidade gerada por ganhos de
mesma magnitude. RevisGes posteriores em financas comportamentais confirmam que esse
mecanismo influencia decisdes de investimento, consumo e poupanca, levando individuos a
evitar realizacOes de perdas mesmo quando racionalmente justificadas (Barberis & Thaler,
2003; Kahneman, 2011).

A estrutura da Teoria da Perspectiva também incorpora a funcdo de ponderacdo de
probabilidades, segundo a qual individuos tendem a superestimar eventos de baixa
probabilidade e subestimar eventos altamente provaveis, distorcendo a percepc¢ao objetiva
do risco (Kahneman & Tversky, 1979). Esse mecanismo ajuda a explicar comportamentos
aparentemente contraditérios, como a simultanea busca por loterias e a aquisicao de seguros,
fendmenos amplamente discutidos na literatura comportamental (Barberis, 2013).

Entre os principais efeitos comportamentais derivados da teoria destacam-se o efeito
de certeza, o efeito de reflexdo, o efeito de isolamento e a aversao a perda. O efeito de certeza
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refere-se a tendéncia dos individuos de preferirem ganhos garantidos em detrimento de
alternativas probabilisticas com maior valor esperado, evidenciando a sobrevalorizacdo
psicoldgica da certeza (Kahneman & Tversky, 1979; Kahneman, 2011). J4 o efeito de reflexdo
descreve a inversdo das preferéncias diante de perdas, levando individuos a assumirem maior
propensao ao risco quando confrontados com resultados negativos equivalentes aos cenarios
de ganho (Kahneman & Tversky, 1979).

O efeito de isolamento, por sua vez, ocorre quando decisores desconsideram
componentes comuns entre alternativas e concentram sua andlise apenas nos elementos que
diferenciam as opg¢des, simplificando escolhas complexas e produzindo inconsisténcias
decisdrias (Kahneman & Tversky, 1979). Esse processo esta associado ao uso de heuristicas
cognitivas, que reduzem o esforco mental, mas aumentam a probabilidade de vieses
sistematicos (Kahneman, 2011).

A aplicacdo desses mecanismos ao contexto financeiro permite compreender
comportamentos amplamente observados nos mercados, como o efeito disposicao,
caracterizado pela tendéncia de investidores venderem ativos com ganhos rapidamente e
manterem ativos em perda por periodos prolongados, comportamento empiricamente
demonstrado por Shefrin e Statman (1985) e posteriormente interpretado a luz da aversao a
perda prevista pela Teoria da Perspectiva. Evidéncias empiricas adicionais indicam que tais
vieses persistem mesmo entre individuos com elevado nivel educacional ou experiéncia
financeira, reforcando o carater estrutural das limitagdes cognitivas no processo decisério
(Yoshinaga & Ramalho, 2014; Thaler, 2016).

Nesse sentido, a Teoria da Perspectiva consolidou-se como base tedrica fundamental
das financas comportamentais ao demonstrar que decisdes econdmicas resultam da interacdo
entre processos cognitivos automadticos e avaliacbes racionais deliberadas. Conforme
argumenta Kahneman (2011), o pensamento humano opera por meio de sistemas dualistas
— um rapido e intuitivo e outro lento e analitico — cuja interacdo explica a persisténcia de
vieses mesmo diante do acesso a informacdo e ao conhecimento técnico.

Diante dessas evidéncias, a Teoria da Perspectiva contribui para ampliar a
compreensao sobre o processo de tomada de decisdo financeira, ao demonstrar que os
individuos ndo avaliam riscos e retornos apenas com base em critérios estritamente racionais,
mas também a partir de percepc¢bes subjetivas de ganhos e perdas, influenciadas por vieses
cognitivos. Nesse contexto, a presenca desses vieses sugere que intervengdes em educacgdo
financeira devem considerar ndo apenas a transmissdo de conhecimento técnico, mas
também mecanismos capazes de reduzir distor¢des cognitivas no processo decisério. Assim,
a integracdo entre educacdo financeira e abordagens comportamentais torna-se fundamental
para promover decisdes financeiras mais equilibradas e conscientes, especialmente em
ambientes caracterizados por incerteza e risco.

3 Método de Pesquisa

Esta pesquisa caracteriza-se como descritiva, com abordagem qualitativa, por meio de
técnicas de analise bibliométrica, como analise de frequéncia de palavras-chave, distribuicao
temporal das publicac¢des, identificacdo dos autores e periddicos mais recorrentes e analise
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tematica do conteudo dos estudos selecionados.. O objetivo foi analisar a producao cientifica
que articula educacdo financeira e Teoria da Perspectiva no periodo de 2010 a 2025. A
constituicdo do corpus ocorreu a partir de buscas realizadas nas bases Scopus, Web of Science,
SciELO, Google Scholar e Periddicos CAPES, selecionadas em razdo de sua abrangéncia e
relevancia nas areas de Ciéncias Sociais Aplicadas. O processo de identificacdo, triagem e
inclusdo dos estudos seguiu as recomendacdes do protocolo PRISMA (Preferred Reporting
Items for Systematic Reviews and Meta-Analyses), assegurando transparéncia e
rastreabilidade das etapas de selegao.

As buscas foram realizadas nos campos “title”, “abstract” e “keywords” (ou
equivalentes em portugués), utilizando operadores booleanos AND e OR. As principais strings
empregadas foram: ("financial literacy" OR "financial education") AND ("prospect theory" OR
"behavioral biases" OR "loss aversion" OR "overconfidence" OR "framing effect") e ("educacao
financeira") AND ("teoria da perspectiva" OR "vieses comportamentais" OR "aversdo a
perda"). As expressdes foram adaptadas as especificidades técnicas de cada base.

A busca inicial resultou em 124 registros identificados nas bases selecionadas. Apds a
remoc¢ao de 27 estudos duplicados, permaneceram 97 artigos para a etapa de triagem. Na
leitura de titulos e resumos, 41 estudos foram excluidos por ndo apresentarem relagdo direta
entre educacdo financeira e vieses decisdrios associados a Teoria da Perspectiva. Restaram 56
artigos para leitura integral. Nessa etapa, 23 estudos foram excluidos por ndo atenderem aos
critérios de inclusdo estabelecidos, sendo 12 por abordarem os temas de forma apenas
conceitual, sem estabelecer relacdo direta entre educacdo financeira e o0s vieses
comportamentais associados a Teoria da Perspectiva.; 6 por ndo terem sido publicados em
periodicos revisados por pares; e 5 por ndo apresentarem dados empiricos provenientes de
aplicagbes quantitativas, experimentais ou levantamentos amostrais relacionados ao
fenbmeno investigado. A amostra final foi composta por 33 artigos, dos quais 18
internacionais e 15 nacionais.

A andlise dos estudos selecionados foi conduzida por meio de abordagem descritivo-
analitica, contemplando a caracterizacdo dos trabalhos quanto ao periodo de publicacdo,
contexto geografico, delineamento metodoldgico e instrumentos de coleta de dados
empregados. Esses elementos permitiram identificar padrdes estruturais da producdo
cientifica e tendéncias investigativas no campo da educacdo financeira sob a perspectiva
comportamental.

Complementarmente, aplicou-se a técnica de analise de contelddo tematica, conforme
proposta por Bardin (2011), operacionalizada em trés etapas: pré-andlise, exploracdo do
material e tratamento interpretativo dos resultados. As categorias analiticas foram definidas
de forma hibrida, combinando categorias tedricas a priorifundamentadas nos efeitos centrais
da Teoria da Perspectiva (efeito certeza, efeito reflexdo e efeito isolamento) com categorias
emergentes identificadas durante a leitura integral dos artigos, especialmente relacionadas as
estratégias de educacdo financeira e as varidveis mediadoras investigadas.

O processo analitico envolveu a leitura sistematica dos estudos e sua posterior
categorizacdo conforme os eixos definidos, permitindo a organizacdo dos achados em
agrupamentos tematicos comparaveis. A consisténcia interpretativa foi assegurada mediante
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revisdo sucessiva das classificacdes e reavaliacdo dos enquadramentos analiticos, buscando
reduzir ambiguidades e garantir coeréncia entre os objetivos da pesquisa e os resultados
apresentados.

4. DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Analise quantitativa dos resultados

A andlise dos estudos inicia-se pela observacdao da evolugdo temporal da
producdo cientifica que articula educacgao financeira e vieses comportamentais associados a
Teoria da Perspectiva. A caracterizagdo metodolégica dos 33 estudos analisados permite
compreender ndo apenas a expansao do campo ao longo do tempo, mas também as condigdes
estruturais sob as quais os achados empiricos foram produzidos. Nesse contexto, na Figura 1
apresenta-se a evolugdo temporal das evidéncias empiricas publicadas entre 2010 e 2025,
sintetizando a trajetéria de consolidagdo da literatura.
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=== Melhora no conhecimento financeiro
Mudanca comportamental estrutural limitada

e Miti gacdo parcial de vieses

Figura 1. Evolucdo temporal
Fonte: Dados da pesquisa elaborados pelas autoras (2026).

A Figura 1 evidencia crescimento progressivo da producdo cientifica ao longo do
periodo analisado, especialmente apés meados de 2010, indicando maior consolidacdo do
campo. Contudo, mesmo com o aumento das publicacdes, observa-se elevada recorréncia de
vieses como aversdo a perda e efeito de reflexdo, sugerindo estabilidade desses padrées
comportamentais. Esse resultado reforca a Teoria da Perspectiva, que aponta a influéncia de
heuristicas e assimetrias na avaliacdo de ganhos e perdas (Kahneman & Tversky, 1979;
Kahneman, 2011; Barberis & Thaler, 2003).

Apesar da ampliacdo do conhecimento financeiro, a mitigacdo dos vieses ocorre de
forma gradual e parcial, sem evidéncias de eliminacdo ao longo do tempo. Esse achado

Realizagao: 8

P PG 2ipb

INSTITUTO POUITECNICO Escala Superior de Comunicagio,

Programa e Pés-Graduscic sm Administragio
R - ks n

Radond,

DE BRAGANCA Administracio e Turlsmo



Artigo Cientifico

27 e 28 de maio de 2026

Evento on-line

converge com a literatura ao indicar que a educacdo financeira melhora a capacidade
informacional, mas ndo garante mudangas comportamentais duradouras (Lusardi & Mitchell,
2014), sendo seus efeitos frequentemente limitados quando ndo acompanhados de reforco
continuo (Fernandes, Lynch & Netemeyer, 2014).

A figura também evidencia limitacdes estruturais persistentes, mesmo diante de
avancos metodoldgicos. Estudos experimentais e longitudinais demonstram que ganhos
cognitivos nem sempre se traduzem em mudangas comportamentais sustentdveis sem
mecanismos de suporte a decisdo (Hastings, Madrian & Skimmyhorn, 2013).

Por fim, os estudos analisados indicam predominancia de vieses como aversao a perda,
excesso de confianca, efeito de enquadramento, impulsividade e comportamento de manada.
A recorréncia desses padrdes confirma a influéncia persistente de fatores psicolégicos nas
decisdes financeiras, mesmo em contextos de maior acesso a informacao (Lusardi & Mitchell,
2014; Bateman et al., 2018; Yoshinaga & Ramalho, 2014; Silva & Lucena, 2022; Shaikh & Khan,
2024).

Assim, na Tabela 1 apresenta-se a frequéncia dos vieses identificados, permitindo
visualizar sua incidéncia comparativa entre produgdes internacionais e nacionais, bem como
identificar quais dimensGes comportamentais tém recebido maior atencdo na literatura
recente que articula educacao financeira e Teoria da Perspectiva.

Tabela 1. Frequéncia dos vieses comportamentais nos estudos analisados

Estudos Estudos
Viés Comportamental Internacionais L Total (n=33) Percentual (%)
Nacionais (n=15)
(n=18)
Aversao a 14 9 23 69,7
perda
E'xcesso de 9 5 14 42,4
confianca
Efeito de 6 3 9 273
enquadramento
Impulsividade 4 6 10 30,3
Herding 5 2 7 21,2

Fonte: Dados da pesquisa elaborados pelas autoras (2026).

Observa-se na Tabela 1 que, dos 33 estudos analisados, 23 (69,7%) investigam a
aversao a perda, configurando-se como o viés comportamental de maior incidéncia na
literatura que articula educacdo financeira e Teoria da Perspectiva. Em seguida, destacam-se
o excesso de confianca (42,4%) e a impulsividade (30,3%), enquanto o efeito de
enquadramento (27,3%) e o comportamento de manada (21,2%) aparecem com menor
frequéncia. A predominancia da aversao a perda, observada em quase 70% dos estudos,
confirma sua centralidade empirica na Teoria da Perspectiva.
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Esse resultado refor¢ca o argumento de Kahneman e Tversky (1979) de que as perdas
exercem impacto psicolégico mais intenso do que ganhos equivalentes, influenciando
decisdes financeiras mesmo entre individuos com maior nivel de instrugdo. A recorréncia
desse viés tanto em estudos internacionais (14) quanto nacionais (9) sugere estabilidade
comportamental em diferentes contextos institucionais, indicando que a assimetria entre
ganhos e perdas permanece como elemento estruturante da tomada de decisdo sob risco. Por
outro lado, a menor incidéncia de investigacdes sobre herding e efeito de enquadramento
revela concentragdo temdatica em poucos vieses, o que aponta para lacunas na exploragao de
dimensGes mais complexas da decisdo financeira, especialmente aquelas relacionadas a
influéncia social e a forma de apresentagdo das alternativas.

Na Tabela 2 apresenta-se a caracterizagao metodoldgica geral dos estudos analisados,
sistematizando aspectos relacionados a origem das pesquisas, aos delineamentos adotados,
a validagdo dos instrumentos utilizados e ao tipo de abordagem analitica empregada. Essa
organizacao permite contextualizar os resultados anteriormente apresentados, oferecendo
base para a andlise das potencialidades e limitagGes estruturais da producdo cientifica

examinada.
Tabela 2. Caracteriza¢do geral dos estudos analisados
Caracteristica Categoria Quantidade Percentual
(n) (%)
Origem dos estudos Internacionais 18 54,5
Nacionais 15 45,5
Abordagem metodoldgica Quantitativa 24 72,7
Qualitativa 6 18,2
Mista 3 9,1
Estratégia de pesquisa Survey (questionarios estruturados) 17 51,5
s s e s
Revisdo sistematica / meta-anélise 5 15,2
Experimental / quase experimental 5 15,1
Documental / bibliométrica 1 3,0
?neellr;?jir;;eg?ctg Transversal 22 66,7
Longitudinal 6 18,2
Quase experimental / Experimental 5 15,1
Validaggo dos Instrumentos validados 20 60,6

instrumentos
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Caracteristica Categoria Quantidade Percentual
8 (n) (%)
Instrumentos nao
. 13 39,4
validados/adaptados
Abordagem analitica Enfase apenas cognitiva 12 36,4
Integragdo cognitiva e 21 63,6

socioemocional

Fonte: Dados da pesquisa elaborados pelas autoras (2026).

A predominancia de delineamentos voltados a observagao pontual do comportamento
financeiro contribui para explicar por que a literatura tem avangado na identificacdo dos
vieses, mas ainda apresenta limitagdes na compreensao de sua dindmica ao longo do tempo.
Estudos transversais sdo eficazes para mapear associagées entre varidveis, porém possuem
menor capacidade de inferéncia causal e de acompanhamento continuo (Shadish, Cook &
Campbell, 2002), o que ajuda a explicar a persisténcia dos vieses mesmo com o avancgo das
pesquisas.

A caracterizacdao metodoldgica evidencia um campo ainda em consolidacao, com forte
orientacdo empirico-quantitativa e foco na mensuracdo do comportamento financeiro em
contextos especificos. Dessa forma, a literatura tem priorizado a identificacdo de associacdes
entre educacdo financeira e vieses decisorios, com menor aprofundamento em mecanismos
causais e longitudinais.

A predominancia de delineamentos observacionais reforca esse cenario, uma vez que,
embora adequados para examinar relacdes em um dado momento, apresentam limitagdes na
analise de processos dinamicos (Shadish, Cook & Campbell, 2002). Assim, a literatura avanca
na identificacdo dos vieses, mas ainda enfrenta dificuldades em compreender como eles se
formam, se mantém e podem ser modificados ao longo do tempo.

Sob a perspectiva das financas comportamentais, essa limitacdo é relevante, pois
heuristicas como aversdo a perda e excesso de confianca possuem elevada persisténcia
temporal (Kahneman, 2011; Thaler, 2016). Nesse sentido, analises baseadas apenas em
correlagbes estaticas ndo capturam a complexidade do processo decisdrio, que envolve
fatores cognitivos, emocionais e contextuais.

Outro ponto refere-se a heterogeneidade dos instrumentos de mensurag¢ao, com a
coexisténcia de escalas validadas e medidas adaptadas, o que pode comprometer a
comparabilidade dos resultados (DeVellis, 2017; Hair et al., 2019). Por outro lado, observa-se
avango na incorporacao de dimensdes socioemocionais, indicando alinhamento com a
literatura de financas comportamentais (Kahneman, 2011).

De forma geral, a producao cientifica tem se concentrado na identificacdo de padrdes
comportamentais, mas ainda apresenta limitagcdes na analise da dindmica temporal e dos
mecanismos de mudancga. Assim, o avanco do campo demanda maior investimento em
estudos longitudinais e experimentais, capazes de testar intervencdes e fortalecer a inferéncia
causal (Shadish, Cook & Campbell, 2002).
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Além disso, recomenda-se a adoc¢do de protocolos padronizados de mensuracdo, com
validagdo psicométrica rigorosa e comparabilidade entre contextos, fortalecendo a
consisténcia acumulativa das evidéncias (DeVellis, 2017; Hair et al., 2019). Sob a o6tica das
financas comportamentais, também se mostra promissora a integracido de métodos
experimentais baseados em cendrios decisérios simulados, testes comportamentais e andlises
baseadas na Teoria da Perspectiva, permitindo observar respostas efetivas a situacbes de
risco, e ndo apenas autorrelatos declaratoérios (Kahneman, 2011; Thaler, 2016).

Assim, a consolidacdo da pesquisa em educac¢do financeira requer o deslocamento
gradual de investigagdes predominantemente descritivas para modelos explicativos e
interventivos, capazes de examinar ndo apenas se os vieses estdo presentes, mas em que
condi¢des podem ser atenuados ou modulados por politicas educacionais estruturadas.

4.2 Analise qualitativa dos resultados

Diferentemente da andlise quantitativa anterior, que identificou a incidéncia dos
vieses na literatura, esta etapa qualitativa concentrou-se na interpretacao dos resultados dos
estudos, investigando como os vieses decisérios sdo conceituados, mensurados e discutidos
nos diferentes contextos empiricos analisados. A Tabela 3 sistematiza os principais efeitos
observados, organizando-os em quatro dimensdes centrais recorrentes nos estudos: melhora
no conhecimento financeiro, mitigacao parcial dos vieses, eliminacdo dos vieses e efeitos
sustentdveis no longo prazo. A classificacdo apresentada permite avaliar o grau de evidéncia
predominante nos contextos internacional e nacional, oferecendo uma visdo comparativa
acerca dos limites e alcances da educacdo financeira na transformacao do processo decisério.

Tabela 3. Efeitos da educacao financeira sobre o comportamento decisério

Efeito observado Estudos Internacionais Estudos Nacionais Evidéncia predominante

Melhora no

. . . Alta Alta Consistente
conhecimento financeiro

Mitigagdo parcial dos

. Moderada Baixa Recorrente
vieses
Elimina¢do dos vieses Baixa Nula N3o evidenciada
Efeitos sustentaveis no . .
Limitada Ausente Inconclusiva

longo prazo

Fonte: Dados da pesquisa elaborados pelas autoras (2026).

A Tabela 3 evidencia que a educacdo financeira apresenta efeito consistente na
melhora do conhecimento financeiro, tanto em estudos internacionais quanto nacionais,
corroborando achados amplamente documentados na literatura (Lusardi & Mitchell, 2014).
Entretanto, quando se analisa o impacto sobre o comportamento decisério, observa-se que a
mitigacdo dos vieses ocorre apenas de forma moderada no cendrio internacional e baixa no
contexto nacional. Em consonancia com a analise quantitativa apresentada anteriormente,
observa-se que o aumento do conhecimento ndo implica, necessariamente, transformacao
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automatica do processo decisério, conforme demonstrado por Fernandes, Lynch e Netemeyer

(2014).

Adicionalmente, a eliminagao dos vieses ndo é evidenciada na literatura analisada, o
que se alinha a proposicdo central da Teoria da Perspectiva, segundo a qual tais distor¢des
sdo inerentes a estrutura cognitiva dos individuos (Kahneman & Tversky, 1979; Kahneman,
2011). Mesmo em contextos de maior instrucdo financeira, os individuos permanecem
suscetiveis a aversdao a perda, ao excesso de confianca e a outros atalhos heuristicos,
evidenciando que os efeitos educacionais se concentram predominantemente na dimensao
cognitiva do processo decisorio.

Os efeitos sustentdveis no longo prazo, classificados como limitados ou inconclusivos,
sugerem que os impactos identificados concentram-se predominantemente na dimensao
cognitiva, ndo alcancando, de forma robusta, a esfera comportamental estrutural. Tal
constatacdo revela uma assimetria entre aquisicdo de conhecimento e mudanca efetiva de
comportamento, aspecto que demanda andlise mais aprofundada das caracteristicas
metodoldgicas e estruturais dos estudos examinados.

Tabela 4. Lacunas e implicagdes para pesquisas futuras

Dimensao

Lacuna identificada

ImplicagOes para pesquisas
futuras

Metodoldgica

Tedrica

Empirica

Analitica

Dimensao

Uso recorrente de
instrumentos ndo validados ou
adaptados sem evidéncias
psicométricas consistentes

Integracdo ainda limitada
entre educacdo financeira e
pressupostos da Teoria da Perspectiva

Predominancia de estudos
transversais e concentragdo em
populagdes especificas

Enfase na identificagdo dos
vieses, com menor exploragao de
processos de mudanca
comportamental

Lacuna identificada

Desenvolver e validar escalas
especificas para educagao financeira e
vieses decisorios no contexto brasileiro

Construcdo de modelos tedricos
integrados que expliquem mecanismos
comportamentais da decisdo financeira

Realizagdo de pesquisas
longitudinais e ampliacdo das amostras
para diferentes grupos sociais e
econdmicos

Investigar efeitos de
intervengGes educacionais sobre a
reducdo ou modulagdo dos vieses ao
longo do tempo

Implicagdes para pesquisas
futuras

Fonte: Dados da pesquisa elaborados pelas autoras (2026).

A sistematizacao das lacunas identificadas na Tabela 4 evidencia que os desafios do
campo ultrapassam a simples identificacdo dos vieses decisorios, abrangendo limitacdes de
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natureza metodoldgica, tedrica, empirica e analitica. Em conjunto, essas lacunas indicam que
o avanco da literatura depende tanto do aprimoramento dos procedimentos de investigacao
guanto do fortalecimento da integracao conceitual entre educacdo financeira e abordagens
comportamentais.

Sob a dimensdo metodoldgica, observa-se o uso recorrente de instrumentos nao
validados ou adaptados sem evidéncias psicométricas consistentes, o que pode comprometer
a confiabilidade e a comparabilidade dos resultados empiricos. Considerando que a
mensuragdo de construtos comportamentais requer rigor conceitual e estatistico, torna-se
necessdria a validacdo de escalas especificas para o contexto brasileiro, conforme
recomendag¢des metodoldgicas apresentadas por DeVellis (2017).

No ambito tedrico, a literatura ainda apresenta integracdo limitada entre educagao
financeira e os pressupostos da Teoria da Perspectiva, evidenciando lacunas na construgao de
modelos explicativos capazes de articular conhecimento financeiro e processos psicolégicos
de decisdo. Conforme proposto por Kahneman e Tversky (1979), decisGes sob risco sdo
influenciadas por percepc¢des subjetivas de ganhos e perdas, indicando a necessidade de
modelos tedricos integrados que considerem simultaneamente dimensGes cognitivas e
comportamentais.

A dimensdo empirica revela predominancia de estudos com delineamento transversal
e concentracdo em populagdes especificas, o que restringe a compreensdo das mudancas
comportamentais ao longo do tempo. Tal caracteristica limita inferéncias causais e reforca a
necessidade de pesquisas longitudinais e de maior diversidade amostral, capazes de examinar
trajetdrias decisdrias em diferentes contextos sociais e econdmicos.

Por fim, na dimensdo analitica, identifica-se énfase predominante na deteccdo dos
vieses, com menor exploracdo dos processos de mudanca comportamental decorrentes de
intervencgdes educacionais. Esse padrdao sugere a importancia de investigacdes futuras
voltadas a avaliacdo dos efeitos da educacdo financeira sobre a modulacdo dos vieses
decisérios, permitindo compreender ndo apenas sua ocorréncia, mas também suas
possibilidades de transformacdo ao longo do tempo.

4.3 Diregoes Futuras

A andlise das secbes de limitacdes e recomendacbes para pesquisas futuras dos
estudos que compdem o corpus evidencia convergéncia em torno de lacunas metodoldgicas,
tedricas e contextuais ainda presentes na literatura que articula educacao financeira e vieses
decisérios. A partir dessas evidéncias, identificam-se trés dire¢des principais para o avanco da
agenda cientifica do campo: (i) realizacdo de pesquisas longitudinais capazes de examinar a
persisténcia dos efeitos da educacdo financeira ao longo do tempo; (ii) adocdo de
delineamentos experimentais ou quase-experimentais que permitam maior robustez na
inferéncia causal; e (iii) desenvolvimento de modelos tedricos integrados que articulem
educacdo financeira e os mecanismos cognitivos descritos pela Teoria da Perspectiva.

Diversos estudos internacionais apontam como limitacao central a predominancia de
delineamentos transversais, ressaltando que esse formato impede a verificacdo de efeitos
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persistentes da educacdo financeira sobre o comportamento ao longo do tempo. Nesse
sentido, os préprios autores recomendam a realizacdo de pesquisas longitudinais capazes de
acompanhar mudangas comportamentais em horizontes temporais mais amplos,
especialmente no que se refere a estabilidade do planejamento financeiro, da poupanca e da
tolerancia ao risco (Lusardi & Mitchell, 2014; Van Rooij, Lusardi & Alessie, 2011; Clark, Lusardi
& Mitchell, 2017).

Outra lacuna recorrente refere-se a necessidade de delineamentos experimentais ou
quase-experimentais. Parte dos estudos reconhece que a associacdo entre educagao
financeira e reducdao de vieses ndao permite inferéncia causal robusta, recomendando
investigacGes que utilizem intervengdes controladas para examinar, de forma mais precisa, os
efeitos do aprendizado financeiro sobre heuristicas como aversdo a perda, excesso de
confianca e efeito disposicao (Fernandes, Lynch & Netemeyer, 2014; Saleem, Usman & Bashir,
2023).

No plano tedrico, alguns autores indicam que a literatura ainda carece de modelos
integrados que articulem explicitamente educacdo financeira e mecanismos cognitivos
previstos pela Teoria da Perspectiva. As recomendac¢ées enfatizam a necessidade de examinar
variaveis psicoldgicas intermedidrias — como percepc¢ao subjetiva de risco, reflexdo cognitiva
e autorregulacdo — a fim de compreender por que individuos com niveis semelhantes de
conhecimento financeiro apresentam comportamentos distintos diante de decisdes sob risco
(Clark et al., 2017; Bateman et al., 2018).

No contexto metodolégico, estudos nacionais destacam como limitacdo o uso de
instrumentos adaptados sem evidéncias consistentes de validade psicométrica,
recomendando o desenvolvimento e validacdo de escalas especificas para o contexto
brasileiro, tanto para mensuracdo da educacdo financeira quanto para avaliacdo de vieses
comportamentais (Potrich, Vieira & Kirch, 2015; Silva & Lucena, 2022). Os autores ressaltam
gue o avanco nessa dimensdo pode ampliar a confiabilidade das andlises e favorecer maior
comparabilidade internacional.

Adicionalmente, parte da literatura aponta a concentracdo das evidéncias em
amostras especificas — frequentemente universitdrios ou investidores — sugerindo a
ampliagao das populagdes investigadas. Recomenda-se a inclusdao de diferentes grupos
socioeconOmicos, faixas etarias e contextos regionais, especialmente em paises emergentes,
a fim de examinar como varidveis contextuais influenciam tanto o nivel de alfabetizacado
financeira quanto a manifestacao de vieses decisérios (OECD, 2020; Brito & Silva, 2024).

Por fim, alguns estudos indicam que a maioria das pesquisas se limita a identificacdo
da presenca de vieses, sugerindo como agenda futura a investigacdo dos mecanismos pelos
quais tais vieses podem ser atenuados ou reorganizados a partir de estratégias educacionais
especificas. Nessa direcdo, recomenda-se examinar formatos pedagdgicos distintos,
intensidade das intervencgdes e integracdao entre componentes cognitivos e emocionais, com
vistas a avaliar a efetividade das acdes educacionais para além da mensuracdo do
conhecimento declarativo (Hastings, Madrian & Skimmyhorn, 2021; Machado & Almeida,
2024).
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Em sintese, as evidéncias analisadas indicam que o avanco da literatura depende do
desenvolvimento dessas trés agendas de pesquisa — a realizacdo de pesquisas longitudinais,
a adocao de delineamentos experimentais ou quase-experimentais e o desenvolvimento de
modelos tedricos integrados entre educacao financeira e Teoria da Perspectiva. Tais direcdes
reforcam a necessidade de fortalecimento do rigor metodolégico e do aprofundamento
tedrico do campo, indicando que a area ainda se encontra em processo de consolidacdo
tedrico-empirica.

5. Conclusoes

O objetivo desta pesquisa foi analisar as perspectivas e dire¢des futuras da producao
cientifica que articula educacao financeira e Teoria da Perspectiva, no periodo de 2010 a 2025,
buscando compreender como a literatura tem integrado o conhecimento financeiro aos vieses
decisdrios sob risco. Metodologicamente, tratou-se de um estudo descritivo, de natureza
qualitativa, utilizando técnicas de investigacdo bibliométrica e analise de conteudo, a partir
de 33 artigos selecionados nas bases Scopus, Web of Science, SciELO, Google Scholar e
Periddicos CAPES, seguindo os critérios do protocolo PRISMA.

Constatou-se que o campo apresenta evolugdo progressiva, sobretudo a partir de
2014, evidenciando maior interesse académico na interface entre educacdo financeira e
financas comportamentais. Entretanto, verificou-se que essa producdo ainda se encontra em
fase de consolidagdo tedrico-empirica, marcada pela predominancia de delineamentos
transversais, uso recorrente de surveys e concentracdo na identificagcdo da presenca de vieses,
especialmente a aversdao a perda, o excesso de confianca e o efeito de enquadramento.
Observou-se que, embora a educacdo financeira esteja consistentemente associada a
ampliagdo do conhecimento financeiro, seus efeitos sobre a modulagdo dos vieses
comportamentais mostram-se predominantemente parciais e ndo sustentdveis no longo
prazo, ndo sendo evidenciada a eliminacdo estrutural dessas distor¢des cognitivas.

No que concerne as caracteristicas metodoldgicas, verificou-se predominancia de
estudos quantitativos, com uso significativo de instrumentos nem sempre validados
psicometricamente, especialmente no contexto nacional. Além disso, constatou-se integragao
ainda limitada entre os pressupostos da Teoria da Perspectiva e os modelos analiticos de
educacdo financeira, indicando que grande parte das pesquisas concentra-se na mensuracado
do conhecimento e na detecc¢do de vieses, mas com menor aprofundamento nos mecanismos
psicolégicos que sustentam a tomada de decisdo sob risco.

De maneira macro, a pesquisa evidenciou que o campo tem avang¢ado na descri¢ao dos
fenbmenos comportamentais, porém ainda carece de maior robustez explicativa e
metodoldgica, especialmente quanto a investigacdo de efeitos causais e dindmicos das
intervengdes educacionais. Assim, verificou-se que a literatura responde parcialmente a
questdo proposta, ao indicar perspectivas futuras voltadas ao fortalecimento de
delineamentos longitudinais e experimentais, a validacdo de instrumentos especificos e a
construcdo de modelos tedricos integrados que articulem dimensdes cognitivas e
socioemocionais da decisao financeira.
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No ambito das implicacdes académicas, este estudo contribui ao sistematizar o estado
da arte da producdo cientifica nacional e internacional sobre educacdo financeira a luz da
Teoria da Perspectiva, identificando padrdes investigativos, lacunas e tendéncias emergentes
na literatura. Ao mapear fragilidades metodoldgicas e limitagdes analiticas presentes nos
estudos examinados, a pesquisa oferece subsidios para o aprimoramento do rigor cientifico e
para o avanco teérico e empirico da area.

Ressalta-se que a contribuicdao deste estudo reside principalmente na sistematizagao
da producdo cientifica que integra educacdo financeira e vieses decisdrios, organizando o
estado da arte da literatura recente e identificando lacunas tedricas, metodoldgicas e
empiricas ainda presentes no campo. Ao propor uma agenda de pesquisa baseada nos
pressupostos da Teoria da Perspectiva, o estudo oferece subsidios para o desenvolvimento de
investigacGes futuras mais integradas e metodologicamente robustas.

Quanto as implicagBes praticas, os resultados indicam que politicas e programas de
educacdo financeira devem ultrapassar a mera transmissdao de conteudo informacional,
incorporando estratégias voltadas a autorregulacdo emocional, a percepgao de risco e ao
enfrentamento de vieses cognitivos. Essa perspectiva pode contribuir para o desenvolvimento
de interveng¢des educacionais mais eficazes, capazes de promover ndo apenas ampliacdo do
conhecimento financeiro, mas também mudangas comportamentais mais consistentes.

Em sintese, os achados indicam que a integracdo entre educagao financeira e Teoria
da Perspectiva constitui uma agenda de pesquisa promissora, ainda em processo de
consolidacdo no campo académico. Ao evidenciar lacunas metodolégicas, tedricas e empiricas
na literatura, o estudo oferece subsidios para o desenvolvimento de investigacbes futuras
mais robustas e integradas no ambito das financas comportamentais.

Como limitacdo, destaca-se que a selecdo dos estudos esteve restrita as bases de
dados consultadas e aos critérios de inclusdo estabelecidos, podendo ndo contemplar
producdes relevantes publicadas em outros repositorios ou formatos académicos. Ademais,
por tratar-se de revisdo baseada em dados secunddrios, as conclusGes dependem da
gualidade metodolégica das pesquisas analisadas.

Dessa forma, recomenda-se para estudos futuros a ampliacdo das bases de dados
investigadas, a realizacdo de pesquisas longitudinais e experimentais que permitam examinar
efeitos causais das intervencGes educacionais, o desenvolvimento e validacdo de
instrumentos especificos para o contexto brasileiro e a ampliacdo das amostras para
diferentes grupos sociais e econdémicos. Tais avancos poderdo contribuir para consolidar uma
agenda de pesquisa mais integrada e explicativa, fortalecendo a compreensdo da
complexidade do comportamento financeiro sob risco e ampliando o debate académico na
area de Finangas.
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