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1. INTRODUCAO

A area de Financas Comportamentais tem ganhado cada vez mais notoriedade a
partir da década de 1980 e tem sido vista como uma area revolucionaria por relacionar fatores
comportamentais, cognitivos e psicologicos com as decisdes financeiras, (JAIN et al., 2021),
em que defensores dessa temética pressupdem que tais aspectos influenciam as decisdes dos
individuos (CAMERER, 1999, CAMERER; LOEWENSTEIN, 2004). A premissa desse campo
cientifico ¢ que fatores psicoldgicos e comportamentais afetam as decisdes financeiras
(KAHNEMAN, 1982). Assim, as Financas Comportamentais tém se tornado cada vez mais
evidente (JAIN et al., 2021), tendo como objetivo aprimorar a compreensao da inter-relagcao
entre esses fatores comportamentais e psicoldgicos e as decisdes financeiras (KUMAR;
GOYAL, 2015).

Diante disso, a area de finangas comportamentais tem mostrado a existéncia de
diversos vieses cognitivos que afetam as decisdes de investidores, (ITZKOWITZ;
ITZKOWITZ, 2017), conceito introduzido, inicialmente, por Kahneman e Tversky (1972) e
Tversky e Kahneman (1974). Tais vieses cognitivos impedem a tomada de decisdo racional e
sdo definidos como erros de julgamentos (ISHFAQ ef al., 2020), que podem afetar a qualidade
das decisoes financeiras (DE BONDT; MAYORAL; VALLELADO, 2013). Assim, estudos
sobre vieses cognitivos pode melhorar a capacidade decisoria, reduzindo falhas nos
julgamentos e melhorando o desempenho dos investidores (YAOWEN et al., 2015).

Dentre os vieses cognitivos, destaca-se o excesso de confianga, cujo termo foi
apresentado pela primeira vez em 1965, por Oskamp (1965). O excesso de confianga ¢ um viés
que faz os investidores confiarem ostensivamente em suas crencas (POMPAIN, 2006) e
superestimarem sua habilidade de previsdo e de tomada de decis@o ao realizarem uma tarefa
(GLASER; LANGER; WEBER, 2013). E importante destacar que ele pode se dividir em trés
tipologias: Overestimation, Overplacement e Overprecision (MOORE; HEALY, 2008). No
Overestimation, individuos focam em suas proprias habilidades e estimativas (STATMAN;
THORLEY; VORKINK, 2006). No Overplacement, o individuo se considera melhor que os
outros (LARRICK; BURSON; SOLL, 2007). J& no Overprecision, investidores ignoram ou
minimizam incertezas e imprecisdes das informagdes disponiveis (ODEAN, 1999).

Ainda, no que diz respeito a esse viés, tem-se que este ¢ o que mais se apresenta em
investidores, (COSTA et al.; 2017), pelo fato de que os modelos e os dados sdo ignorados nas
decisdes de investimento, uma vez que esses investidores sdo convencidos de que o que sabem

¢ superior e melhor (KARTINI; NAHDA, 2021).



O viés de excesso de confianc¢a pode influenciar as decisdes financeiras, afetando
as escolhas no mercado de agdes e investimentos (GREZO, 2020). Assim, sua manifestagao
pode afetar e impactar negativamente na percep¢do do risco (AHMAD; SHAH, 2020), a
tolerdncia ao risco e a aversdo a perda (FELLNER-ROHLING; KRUGEL, 2014). Nesse
sentido, o volume negociado (ANTONELLI et al., 2021) e o desempenho de negociacdo do
investidor (CHISHTI et al., 2022) também podem ser afetados pela presenga do excesso de
confianga, provocando uma queda na qualidade das decisdes e no desempenho dos
investimentos (AHMAD; SHAH, 2020).

Dado a sua importancia, a tematica sobre o excesso de confianca tem sido
amplamente avaliada em diversos cenarios e niveis de manifestagdo (WALIA; KAUR; SINGH,
2021; KISHOR, 2020). No entanto, a literatura destaca criticas em relagdo a forma como o
excesso de confianga ¢ avaliado ¢ medido (GREZO, 2020; ANTONELLI et al., 2021,
GLASER; LANGER; WEBER, 2013, FELLNER; KRUGEL, 2012). Isso se deve ao fato de
que ¢ um viés de amplas dimensdes e que uma unica medida pode ndo ser suficiente (MOORE;
HEALY, 2008). Além disso, torna-se importante considerar métodos robustos de mensuragao
do excesso de confianga, que apresentem diferencas entre medir e modelar esse viés
(FELLNER; KRUGEL, 2012).

Assim, considerando o aumento das atengdes na tematica, desperta-se a necessidade
de se encontrar medidas de avaliagdo consistentes e universais do excesso de confianga nas
decisdes de investimentos, que alcance validade interna e externa (ANTONELLI et al., 2021).
Diante disso e frente a lacuna de se obter métodos especificos para avaliar o excesso de
confianga nas decisdes de investimento, levanta-se o seguinte problema: Como avaliar o
excesso de confianca nas decisdes de investimento? Tal questionamento estd na aspiragdo de
criacdo de uma solug¢do para melhorar as medidas do excesso de confianca em decisdes de
investimento.

Para responder ao problema evidenciado, o presente trabalho tem o objetivo de
propor um método para aplicacio e avaliacio do excesso de confian¢ca nas decisdes de
investimento. Nesse sentido, a proposta se apresenta como uma alternativa com anseio de
preencher a lacuna de pesquisa evidenciada aos métodos frageis de mensuragdo do viés de
excesso de confianga nas decisdes de investimentos.

Dentre as contribui¢des deste estudo, destaca-se a contribuicdo com o mercado
financeiro por propor um método de avaliacdo do excesso de confianga nas decisdes de
investimento. Neste sentido o método pode ser aplicado por corretoras de investimentos,

bancos, agentes do mercado e pelo proprio investidor, na analise do perfil de investidores.



Assim, a utilizagdo para presente proposta, auxilia na prevenc¢ao de investimentos equivocados
provocadas pelo excesso de confianga. Além disso, 0 método proposto pode ser um instrumento
valioso na identificagdo do excesso de confianca e na sugestao de precaugdes para a realizagao

de investimentos seguros € bem-sucedidos.



2. O EXCESSO DE CONFIANCA

Desde a década de 1960, o viés de excesso de confianca tem sido objeto de estudo
pela psicologia (HABIB; HOSSAIN, 2013) e atualmente, ¢ um dos vieses mais prevalentes na
area de financas comportamentais (COSTA et al., 2017). Nos ultimos anos, o excesso de
confianga tem sido amplamente estudado para explicar diversos fendmenos por meio de
modelos econdmicos comportamentais (FELLNER; KRUGEL, 2012), tornando-se crucial para
a compreensao do comportamento financeiro (ANTOLELLI et al., 2021).

Deste modo, o viés de excesso de confianca ¢ uma das tendéncias mais prevalentes
no campo das ciéncias comportamentais e refere-se a fé injustificada nas habilidades cognitivas
e de julgamento intuitivo (POMPIAN, 2006). Esse viés leva as pessoas a subestimarem os riscos
associados aos investimentos, tornando-se excessivamente confiantes em seus conhecimentos
¢ habilidades (KUMAR; GOYAL, 2015).

O excesso de confianca € um viés cognitivo que pode levar os individuos a
subestimar riscos e tomar decisdes equivocadas, inclusive no mercado financeiro. Segundo
Moore e Healy (2008) o excesso de confianca pode ser identificado por meio de trés tipologias:
Overestimation, Overplacement e Overprecision

O Overestimation refere-se ao individuo que se concentra exclusivamente em suas
proprias habilidades, resultando em uma ilusdo de desempenho, uma vez que as crengas
pessoais prevalecem sobre a realidade (STATMAN; THORLEY; VORKINK, 2006). Ja no
perfil da Overplacement, o individuo tende a se considerar superior aos outros (LARRICK;
BURSON; SOLL, 2007). Por fim, no perfil do Overprecision, os investidores estdo tao
confiantes na precisdo de seus julgamentos e decisdes que ignoram ou minimizam diversos
fatores de risco associados as suas escolhas de investimento (ODEAN, 1999).

Essas caracteristicas podem afetar a habilidade de diversificagdo de carteira dos
investidores (MERKLE, 2017), sendo que o Overprecision € Overestimation podem prejudicar
essa habilidade, enquanto o Overplacement pode estimular a atividade de negociacdo excessiva
e volumosa (ARISTEI; GALLO, 2021, KOURTIDIS; CHATZOGLOU; SEVIC, 2017).

Para medir o viés do excesso de confianca, Grezo (2020) explica que ha trés formas
mais usuais: o Overprecision ¢ medido comparando os julgamentos de probabilidade subjetiva
com a probabilidade subjetiva real; o Overplacement ¢ medido comparando as crencas do
individuo em relacdo ao seu desempenho e habilidades em comparagdo com outras pessoas; €
o Overestimation ¢ medido comparando as crengas e previsdes dos individuos com a realidade

em tempo real.



O excesso de confianca ¢ um importante viés que influencia nas escolhas de
investidores no mercado financeiro (GREZO, 2020). Ao analisar as implicagdes deste viés no
processo de tomada de decisdo de investimentos, sdo percebidas influéncias no campo da
percepcao do risco pelo investidor, no volume negociado, no desempenho das negociagdes,
bem como na aversdo a perda, tolerancia ao risco e custo-beneficio (AHMAD; SHAH, 2020);
ANTONELLI et al., (2021); CHISHTI et al., (2022), FELLNER-ROHLING; KRUGEL,
(2014). E fundamental entender as ramificagdes do excesso de confianga para compreender as
decisdes financeiras e buscar minimizar seus efeitos negativos.

Embora saiba-se que o excesso de confianga influéncia na decisdo dos investidores
e ¢ um dos vieses mais estudados pelo campo de finangas comportamentais (COSTA et al.,
2017), algumas criticas tém sido langadas sobre os métodos de avaliagdo e mensuragdo desses
vieses (GREZO, 2020, ANTONELLI et al., 2021). Assim, os métodos utilizados para avaliar a
certeza subjetiva sobre uma determinada previsdo podem contribuir para uma superestimagao
sistematica do excesso de confianga, podendo causar uma distor¢ao nos resultados cientificos,
entende-se por superestimacdo aquilo em que ¢ atribuido um valor maior do que o real
(SPIWOKS; BIZER, 2018).

A relagdo entre género e perfil do investidor em relagdo ao excesso de confianga ¢
amplamente discutida na literatura de finangas comportamentais. Estudos como Jain, Walia e
Gupta (2021) e Felner-Rohling e Krugel (2014) apontam que homens apresentam maior excesso
de confianga em relacdo as mulheres. A literatura ainda sugere que investidores arrojados
tendem a exibir maior excesso de confianga em comparacdo aos investidores moderados e
conversadores (BARBERIS; THALER, 2003; ODEAN, 1998; GLASER; WEBER, 2007). O
conhecimento do mercado financeiro também pode afetar o nivel de excesso de confianca dos
investidores, embora a relacdo entre esses fatores ndo seja linear (ALHAKAMI; SLOVIC,

1994; KRUGER; DUNNING, 1999; STANKOV; CRAWFORD, 1997).



3. INSTRUMENTO DE AVALIACAO DO EXCESSO DE CONFIANCA

Diante das criticas levantadas pela literatura quanto aos métodos de avaliagdao do
excesso de confianga (FELLNER; KRUGEL, 2012; GLASER; LANGER; WEBER, 2013;
GREZO, 2020; ANTONELLI et al., 2021), se faz necessario propor um método que seja capaz
de avaliar esse viés nas decisdes de investimentos. Nesse sentido, este trabalho propde a
utiliza¢do de indicadores de excesso de confianga a serem desenvolvidos a partir da aplicagao
da escala construida e validada por Soares (2023).

A escala validada por Soares (2023), foi construida a partir de um constructo
baseado nas tipologias de excesso de confianca apresentadas por Moore e Healy (2008), sendo
elas o Overplacement, o Overestimation e o Overprecision, cujas questdes encontram-se
detalhadas no Quadro 1. Esses trés tipos de excesso de confianga tém sito estudados para
compreender a presenga do excesso de confianga nos individuos (MOORE; TENNEY;
HARAN, 2015; PEON; ANTELO; CALVO, 2015).



Quadro 1: Constructo Escala Viés de Excesso de Confianga.

OVERCONFIDENCE

OVERESTIMATION

OVERPLACEMENT

OVERPRECISON

I0est! - Qual é o seu nivel de
confianga em relacdo a suas habilidades
e conhecimento sobre o mercado para
realizar investimentos?

I0plal - Qual é o seu nivel de
confianca em sua capacidade de
realizar investimentos comparado a
capacidade dos seus colegas?

IOprel - Qual é seu nivel de confianca
sobre a afirmativa: posso prever a
tendéncia futura do meu investimento
com um alto grau de precisdo.

I0est2 - Qual é o seu nivel de
confianga em relagdo a sua capacidade
de controlar suas decisoes de
investimento?

IOpla2 - Qual é o seu nivel de
confianga sobre a afirmativa: confio
mais na minha opinido de
investimento do que na dos outros.

IOpre2 - Qual € seu nivel de confianca
sobre a afirmativa: Conhego o melhor
momento para entrar e sair da minha
posicdo de investimento do mercado.

10est3 - Qual € o seu nivel de
confianca em relagdo a capacidade de
obter retornos em investimentos que
atendem suas expectativas?

I0pla3 - Qual é seu nivel de
confianca sobre a afirmativa: minha
estratégia de investimento é melhor

do que as dos meus colegas.

IOpre3 - Qual ¢ seu nivel de confianca
sobre a afirmativa: Sempre me sinto
otimista quanto aos retornos futuros dos
meus investimentos

10est4 - Qual ¢ o seu nivel de
confianga em relagdo sua capacidade de
obter retornos superiores em seus
investimentos superiores a média do
mercado?

I0pla4 - Qual é seu nivel de
confianca sobre a afirmativa: minha
estratégia de investimento obtém
retorno melhores do que a dos meus
colegas.

IOpre4 - Faca uma estimativa minima e
uma maxima para a Taxa SELIC do
proximo ano: minima %
Maixima %. Qual é seu nivel
de confianca para sua estimativa?

I0est5 - Qual € o seu nivel de
confianca em investir em investimentos
rentaveis, mas sobre 0s quais vocé
possui pouco conhecimento?

IOpla$ - Qual é seu nivel de
confianga em relacdo a sua
capacidade de realizar negociagdes
de investimentos comparado com a
capacidade de outras pessoas?

IOpreS5 - Faca uma estimativa minima e
uma maxima para a o fechamento do
dolar no final do proximo ano:
minima maxima .
Qual é seu nivel de confianca para sua
estimativa?

I0est6 - Qual é o seu nivel de
confianga em realizar investimentos
rentdveis que possuem alto nivel de

risco?

I0pla6 - Qual é seu nivel de
confianga em relagdo a sua
experiéncia em realizar investimento
comparado com a dos seus colegas?

IOpre6 - Faga uma estimativa minima e
uma maxima para o indice BOVESPA
no final do préximo ano:

minima maxima
Qual é seu nivel de confianga para sua
estimativa?

I0est7 - Qual é o seu nivel de
confianga no fato dos seus
investimentos terem um desempenho
melhor do que a média do mercado?

I0pla7 - Qual é seu nivel de
confianga sobre a afirmativa: Sinto-
me mais confiante em minhas
proprias opinides de investimento do
que nas opinides de analistas e
consultores financeiros.

I0pre7 - Faga uma estimativa minima e
uma maxima para o rendimento de seus
investimentos no proximo ano:
minima % Méxima

%. Qual é seu nivel de
confianca para sua estimativa?

I0est8 - Qual é o seu nivel de
confianga de que seus investimentos
tenham um desempenho melhor do que
o mercado?

I0pla8 - Qual é seu nivel de
confianga sobre a afirmativa: sou
confiante na minha capacidade de

tomar decisdes de investimento
melhor do que os outros.

IOpre8 - Qual é o seu nivel de confianga
sobre a afirmativa: Acredito que posso
dominar a tendencia futura do meu
investimento.

I0est9 - Qual é o seu nivel de
confianga na sua capacidade de tomar
decisdes de investimentos corretas?

I0pla9 - Qual é seu nivel de
confianca sobre a afirmativa: Sobre a
minha capacidade de realizar
investimentos, eu me considero
melhor do que 90% dos meus
colegas.

IOpre9 - Faga uma estimativa minima e
uma maxima para o lucro por agdes da
Vale S.A para proximo ano:

minima maxima
Qual é seu nivel de confianga para sua
estimativa?

I0est10 - Qual é o seu nivel de
confianga em investir novamente, caso
os investimentos passados ndo tenham

tido o sucesso esperado?

I0plal0 - Qual é seu nivel de
confianca em relagdo a afirmativa:
Minha estratégia de investimentos é
consistente, mesmo diante da
volatilidade do mercado.

I0prel0 - Faga uma estimativa minima e
uma maxima para o pagamento de
dividendos da CEMIG S.A para o

proximo ano: minima méxima

. Qual é seu nivel de confianga
para sua estimativa?

Fonte: Elaborado pelo autor a partir do instrumento desenvolvido por Soares, 2023.




Conforme se pode observar no Quadro 1, o questiondrio final, para a avalia¢ao do
excesso de confianga nas decisdes de investimento, consiste em 30 questdes, sendo 10 questdes
sobre Overplacement, 10 sobre Overprecision e 10 sobre Overestimation.

Diante disso, as questdes foram elaboradas por Soares (2023) para suprir a
necessidade de avaliagdo do excesso de confianca em relagdo a essas trés dimensdes e adaptadas
para o contexto de investimentos financeiros com base na literatura que versa sobre o tema
(GREZO, 2020; ANTONELLI et al., 2021; GLASER; LANGER; WEBER, 2013;
LANGNICKEL; ZEISBERGER, 2016).

O questionario deve ser aplicado seguido de uma escala do tipo Likert com sete
pontos, em que o ponto 1 representa pouca confian¢a e o ponto 7 muita confianga. O uso da
escala Likert se justifica, pois tem sido comum em varios estudos para medir diferentes vieses

cognitivos (AHMAD; SHAH, 2020, AKHTAR; DAS, 2020, JAIN et al., 2021).



4. PROCESSO PARA APLICACAO E AVALIACAO DO EXCESSO DE
CONFIANCA NAS DECISOES FINANCEIRAS

O método apresentado pode ser aplicado de diversas formas. Empresas do setor de
investimentos podem utiliza-lo para avaliar o perfil de seus investidores e clientes, identificando
aqueles que tendem a apresentar excesso de confianga em suas tomadas de decisdo,
evidenciando o seu grau apresentado do viés. Isso pode ser especialmente util para o
desenvolvimento de estratégias de produtos financeiros mais adequados aos diferentes perfis
de investidores.

Além disso, investidores individuais também podem se beneficiar do método para
avaliar seu proprio grau de excesso de confiancga, tornando-se mais conscientes de suas proprias
tendéncias comportamentais e evitando riscos desnecessarios em suas operagdes no mercado
financeiro.

Por fim, o método pode ser utilizado de forma coletiva para construir uma base de
dados sobre o excesso de confianga dos investidores em geral ou de um publico especifico. Essa
base de dados pode ser tutil para pesquisadores e profissionais do mercado financeiro,
permitindo a andlise de padrdes comportamentais € o desenvolvimento de estratégias mais
adequadas para diferentes grupos de investidores. Além disso, a base de dados pode fornecer
informagdes individuais sobre se um individuo tem excesso de confianca acima da média,
abaixo da média ou dentro da média, possibilitando a criagdo de perfis mais precisos e
personalizados para os diferentes investidores.

O questionario permite a identificacdo de quatro indicadores de excesso de
confianc¢a adaptados de Costa (2017): o Indicador de Overplacement (I0pla), o Indicador de
Overestimation (I0est), o Indicador de Overprecision (I0pre) e o Indicador Geral de
Overconfidence (10G).

O Indicador de Overplacement (I0pla) mede o excesso de confianga do individuo
em relacdo as outras pessoas (MOORE; HEALY, 2008) e ¢ obtido pela média das respostas as
questdes de Overplacement. Para calcular o IOpla, ¢ necessario somar as respostas das questdes

relacionadas ao Overplacement e dividir o resultado pelo nimero total de questdes do 1Opla.

IOpla=Al+A2+..+Al10
10

Ja o Indicador de Overestimation (10est) representa o grau de confianca do

individuo em relagdo a precisdo de suas proprias previsdes (MOORE; HEALY, 2008) e ¢ obtido



pela média das respostas as questdes de Overestimation. O célculo do IOest ¢ semelhante ao do

IOpla.

[Oest=Al1+ A2 +..+Al0
10

O Indicador de Overprecision (10pre) mede a confianca excessiva do individuo em
sua propria habilidade de fazer previsdes precisas (MOORE; HEALY, 2008) e ¢ obtido pela
média das respostas as questdes de Overprecision. O célculo do IOpre segue a mesma logica

dos outros indicadores.

[Opre=Al1+A2+..+A10
10

Por fim, o Indicador Geral de Overconfidence (10G) representa uma medida geral
do excesso de confianca do individuo, que leva em consideracdo os resultados dos outros trés

indicadores. Ele ¢ calculado pela média dos outros trés indicadores (IOpla, IOest e IOpre).

10G=10pla + IOest + 1Opre
3

O IOG indicara o excesso de confianca geral do investidor em relacdo as decisdes
de investimento e a analise conjunta desses indicadores permite uma avaliacdo mais precisa do
grau de excesso de confianga de um individuo e pode ser util tanto para empresas do mercado
financeiro quanto para investidores individuais que desejam melhorar suas habilidades de
tomada de decisdo no mercado.

A presenca do excesso de confianga pode ser analisada por meio dos critérios
apresentados na Tabela 1. As classificagdes dos indicadores de excesso de confianca (10),
conforme Tabela 1, foram construidos em percentis e inspirados nos estudos de Vieira et al.

(2022) e Soares, (2023).

Tabela 1: Critérios de classificag@o e analise do Indicador de Excesso de Confianga

Indicador de Overconfidence (10) Avaliacao
Del,0al,9 Muito baixo
De2,0a3,0 Baixo
De 3,1a4,1 Regular
De4,2a5,1 Alto
De5,2a7,0 Muito alto

Fonte: Elaborado pela autora.



Com base nos critérios apresentados na Tabela 1, os investidores podem apresentar
diferentes niveis de excesso de confianca, dependendo do intervalo em que o IO se encontra.
Quando o 10 esta entre 1,0 e 1,9, o investidor apresenta um excesso de confianca muito baixo.
Ja se o IO estiver no intervalo de 2,0 a 3,0, o investidor apresenta um baixo nivel de excesso de
confianga. Os intervalos da escala foram aferidos por meio da técnica de clustering método k-
means, tal técnica permite o agrupamento de dados semelhantes na amostra (SOARES, 2023).

Por outro lado, se os indicadores ficarem entre 3,1 a 4,1, os investidores estdo
situados entre os niveis baixos e altos de excesso de confianga, demonstrando que um nivel
regular de excesso de confianca. Por outro lado, os niveis entre 4,2 e 5,1 indicam que os
investidores possuem um alto nivel de excesso de confianca, enquanto os niveis entre 5,2 ¢ 7,0
informam que o investidor possui um nivel muito alto de excesso de confianga. Esses critérios
podem auxiliar na identificacdo e andlise do excesso de confianga em investidores e,
consequentemente, na tomada de decisdo em investimentos.

Assim, ¢ importante enfatizar que os valores apresentados na Tabela 1 sdo baseados
na escala Likert de 7 pontos utilizada no questionario, que varia de "pouco confiante" a "muito
confiante". Diante disso, os niveis baixos de excesso de confianga ndo apresentam um grande
risco para a decisdo, sendo que os niveis regulares ja necessitam de uma certa atencao. Por outro
lado, os niveis altos de excesso de confianca precisam ser tratados com cautela, pois podem

interferir na decisio a ser tomada.



5, CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve por objetivo propor um método para aplicagdo e avaliagao
do excesso de confianga nas decisdes de investimento, e apresentou um método para avaliar o
excesso de confianga nas decisdes de investimento, com o objetivo de preencher uma lacuna na
literatura e fornecer um instrumento valido e confidvel para avaliar o viés de excesso de
confianga. A escala de 30 questdes, adaptada para o contexto de investimentos financeiros, foi
desenvolvida com base em uma revisdo cuidadosa da literatura sobre o tema e testada em um
questionario online com uma escala Likert de sete pontos.

Assim, este estudo propde a utilizacdo de uma escala construida e validada por meio
de indicadores especificos, onde o questionario permite a identificacdo de quatro indicadores
de excesso de confianga: o Indicador de Overplacement (10pla), o Indicador de Overestimation
(IOest), o Indicador de Overprecision (10pre) e o Indicador Geral de Overconfidence (10G).
Tais indicadores podem ser utilizados ao avaliar o viés de excesso de confianga em decisdes de
investimentos.

Os indicadores propostos: 10pla, IOest, IOpre e I0OG, podem ser utilizados em
conjunto ou separadamente para analises especificas sobre excesso de confianca em relagdo as
estimativas futuras, excesso de confianca em relacdo a propria pessoa ou excesso de confianga
em relacio as outras pessoas. E importante destacar que 0 IOG pode ser utilizado em detrimento
dos demais para analisar situagdes gerais de decisdes de investimentos.

As contribuicdes desse estudo sdo relevantes para diversos setores, como o
financeiro, empresarial e académico. Gestores de investimentos, consultores financeiros,
analistas de mercado e investidores individuais podem se beneficiar com a utilizagdo dos
indicadores propostos para avaliar o excesso de confianga em suas decisdes de investimentos.
Além disso, pesquisadores e académicos podem utilizar a escala e os indicadores para estudar
o comportamento dos investidores e seus vieses cognitivos.

Estudos futuros podem aplicar os indicadores em uma base de investidores para
avaliar a prevaléncia do excesso de confianca em diferentes perfis de investidores. Também
pode-se investigar a relacdo entre o excesso de confianca e o desempenho dos investimentos ao
longo do tempo, bem como explorar intervengdes para minimizar os efeitos negativos do

excesso de confianga nas decisdes de investimentos.
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