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RESUMO

Este trabalho busca analisar como os tragos de personalidade, com base no
modelo dos Cinco Grandes Fatores (Big Five), influenciam o comportamento
financeiro dos individuos, focando especialmente na tomada de decisdes de risco e
investimento. A motivacdo surge da insuficiéncia dos modelos tradicionais de
classificacao de investidores utilizados por instituicdes financeiras, que se baseiam
majoritariamente em critérios sociodemograficos e auto-relatos de tolerdncia ao
risco, frequentemente desconsiderando fatores psicolégicos mais profundos. A
economia comportamental, integrando a psicologia a teoria econémica, reconhece
que a personalidade molda a tomada de decisdo sob risco. O modelo Big Five
(Extroversdo, Amabilidade, Conscienciosidade, Neuroticismo e Abertura a
Experiéncia) apresenta-se como um construto central por sua estabilidade e poder
preditivo. Individuos com alta Abertura e baixa Neuroticismo tendem a maior
propensao ao risco, enquanto Conscienciosidade se relaciona a melhor
planejamento financeiro. A investigacao, através de uma revisao narrativa, analisou
estudos que correlacionam esses tragos com decisdes financeiras, indicando que o
Big Five pode oferecer uma ferramenta robusta e complementar para a previsao do
perfil de risco e para o desenvolvimento de perfis de investidor mais personalizados
e eficazes.
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ABSTRACT

This work seeks to analyze how personality traits, based on the Big Five
model, influence individuals' financial behavior, focusing especially on risk and
investment decision-making. The motivation stems from the insufficiency of traditional
investor classification models used by financial institutions, which are mainly based
on socio-demographic criteria and self-reports of risk tolerance, often disregarding
deeper psychological factors. Behavioral economics, integrating psychology with
economic theory, recognizes that personality shapes decision-making under risk. The
Big Five model (Extraversion, Agreeableness, Conscientiousness, Neuroticism, and
Openness to Experience) presents itself as a central construct due to its stability and
predictive power. Individuals with high Openness and low Neuroticism tend to have a
higher propensity for risk, while Conscientiousness is related to better financial
planning. The investigation, through a narrative review, analyzed studies that
correlate these traits with financial decisions, indicating that the Big Five can offer a
robust and complementary tool for predicting risk profiles and for developing more
personalized and effective investor profiles.

Keywords: Financial Psychology. Decision Making. Personality. Big Five. Investor
heterogeneity.



1 INTRODUGAO

Atualmente, os investimentos financeiros sao realizados por individuos com
os mais variados perfis, personalidades e origens, refletindo a progressiva
democratizagdo do acesso aos métodos de investimento. Cada vez mais pessoas
tém acesso a produtos que antes estavam restritos a especialistas ou grandes
investidores (ANBIMA, 2024; B3, 2025; CVM, 2024; OECD, 2024). No entanto,
bancos e corretoras frequentemente adotam modelos simplificados de classificacao
de investidores, baseados em critérios sociodemograficos e auto-relatos de
tolerancia ao risco. Tais modelos, por serem majoritariamente objetivos,
frequentemente desconsideram fatores psicolégicos mais profundos que
comprovadamente influenciam a tomada de decis&o financeira (XING, 2024,
CARDOSO; GARCIA; COSTA, 2025).

A economia comportamental, um campo interdisciplinar, surgiu para integrar a
psicologia a teoria econémica, explicando como as decisdes reais divergem do
modelo classico do agente plenamente racional. Estudos classicos de Kahneman e
Tversky (1979) forneceram as bases para este campo, que passou a reconhecer a
influéncia de vieses, emogdes e processos cognitivos no processo decisorio. Roberts
et al. (2003) descreveram os tragos de personalidade como "padrdes relativamente
duradouros de pensamentos, sentimentos e comportamentos que refletem a
tendéncia de resposta em determinadas circunstancias", o que sugere uma clara

relacdo com o comportamento financeiro.

Entre os modelos tedricos mais consolidados para investigar a personalidade,
destaca-se o dos Cinco Grandes Fatores (Big Five), composto por Extroversao,
Amabilidade, Conscienciosidade, Neuroticismo e Abertura. Este modelo tem se
mostrado promissor na previsdo de padroes de tomada de decisdo em diversos
contextos, incluindo o financeiro, por sua estabilidade e poder preditivo (ALDEROTTI
et al., 2023; ATHERTON et al., 2021; JIANG, 2024).

Embora as institui¢gdes financeiras utilizem variaveis sociodemograficas para a
definicdo do perfil do investidor, evidéncias empiricas apontam que tais modelos
possuem baixa capacidade preditiva sobre o comportamento real dos individuos

diante de decisbes complexas. Fatores como renda, escolaridade e idade, por si s0,



nao explicam satisfatoriamente as variagdes nas crencas, preferéncias de risco e
alocagdo de ativos dos investidores. Esta limitagdo motivou a investigagdo dos
tragos de personalidade como variaveis internas com potencial para explicar os
comportamentos econémicos (ALMLUND et al., 2011; BROWN; TAYLOR, 2014;
JIANG, 2024; MAYFIELD; PERDUE; WOOTEN, 2008; XING, 2024).

Dessa forma, considerando a expansao do publico investidor e as limitagdes
dos modelos tradicionais de classificagdo baseados apenas em variaveis
sociodemograficas, coloca-se como problema central deste estudo compreender em
que medida os tragos de personalidade, descritos pelo modelo dos Cinco Grandes
Fatores, ajudam a explicar as diferengcas observadas nas decisdes financeiras

individuais e na forma como os investidores se enquadram em perfis de risco.

Assim, este trabalho, por meio de uma revisao narrativa da literatura nacional
e internacional, busca discutir esse relevante tema, analisando como os tracos de
personalidade se relacionam com o comportamento financeiro dos individuos, em
especial com a definicdo do perfil de risco do investidor. Especificamente,
pretende-se reunir e sistematizar evidéncias empiricas sobre o papel dos Cinco
Grandes Fatores na tomada de decisdao em contextos de investimento, destacando
em que medida essas caracteristicas podem complementar ou aprimorar os modelos

atualmente utilizados por institui¢gdes financeiras.

Acredita-se que os resultados dessa revisdo possam contribuir tanto para o
avancgo do debate tedrico, ao aproximar a economia comportamental da psicologia
da personalidade, quanto para a pratica profissional, ao fornecer subsidios para o
desenvolvimento de estratégias de classificagcdo de perfil de investidor mais
personalizadas e alinhadas ao comportamento real dos clientes, em um mercado

financeiro cada vez mais acessivel, complexo e desafiador para o investidor leigo.

2 METODO

O presente trabalho caracteriza-se como um estudo de carater exploratério,
desenvolvido por meio de uma revisdo narrativa da literatura (ROTHER, 2007).
Optou-se por esse tipo de revisao porque o tema investigado, “a relagao entre tracos
de personalidade, modelados pelo Big Five, e o comportamento financeiro dos

individuos” abrange estudos com desenhos metodoldgicos heterogéneos, distintas



abordagens teodricas e multiplos contextos empiricos de estudos. Assim, a reviséo
narrativa mostrou-se a modalidade mais adequada para integrar evidéncias
divergentes, permitir comparagdes sobre os estudos e possibilitar a sintese critica de
resultados que nao seriam plenamente contemplados em revisdes sistematicas mais

rigidas ou quantitativas.

A selecao das referéncias foi guiada por critérios de inclusao e exclusao
previamente definidos. Foram incluidos estudos publicados entre 2015 e 2025,
escritos em portugués ou inglés, que abordassem relagdes entre os tragos do
modelo Big Five e aspectos do comportamento financeiro, tais como decisdes de
investimento, propensao ao risco, habitos financeiros, planejamento e perfis de
investidor. De forma complementar, obras classicas e estudos anteriores a esse
periodo também foram incorporados quando fundamentais para contextualizar a
teoria dos Cinco Grandes Fatores, a economia comportamental ou o
desenvolvimento histérico das pesquisas sobre tomada de decisdo em contextos de

risco.

Foram excluidos textos opinativos sem metodologia cientifica, artigos cujo
foco recaia exclusivamente sobre variaveis econdmicas sem considerar aspectos
psicologicos, bem como trabalhos que ndo descreviam instrumentos, procedimentos
de coleta de dados ou resultados que possibilitassem verificar relagdes entre

personalidade e comportamento financeiro.

A busca pelas referéncias foi realizada em bases nacionais e internacionais
amplamente utilizadas nas areas de Psicologia e Finangas, incluindo SciELO, Portal
de Periddicos CAPES, PubMed, Web of Science e Google Académico. As buscas
foram conduzidas utilizando descritores em portugués e inglés, combinados por
operadores booleanos, tais como: “personalidade” AND “Cinco Grandes Fatores”,
“‘Big Five” AND “comportamento financeiro”, “perfil de risco” AND “decisbes de

LE 11

investimento”, “investidor” AND “risk tolerance”, entre outros.

O processo de identificacdo dos estudos ocorreu em etapas sucessivas.
Inicialmente, realizou-se um levantamento geral nas bases de dados, resultando em
um conjunto amplo de publicagbes potenciais. Em seguida, procedeu-se a leitura
dos titulos e resumos para uma triagem preliminar, eliminando trabalhos sem

aderéncia ao tema ou que nao atendiam aos critérios estabelecidos. Os estudos



pré-selecionados foram entdo lidos integralmente, permitindo avaliar a consisténcia
metodoldgica, a pertinéncia tedérica e a qualidade dos resultados apresentados.
Apenas apds essa leitura completa foi realizada a extracdo das informacdes
relevantes, como objetivos, amostras, instrumentos, variaveis psicologicas e

financeiras avaliadas, e principais achados.

3 DESENVOLVIMENTO

As finangas comportamentais, como area de pesquisa, desafiam a ideologia
da racionalidade total dos agentes econdmicos, sustentada pelas finangas
tradicionais (BARBERIS; THALER, 2003; SHEFRIN, 2002). Estudos demonstram
que individuos sao influenciados por heuristicas, vieses cognitivos e emogdes, que
afetam diretamente o processo decisério. Assim, o comportamento financeiro nao é
resultado apenas de calculos l6gicos, mas também de aspectos comportamentais
moldados pela personalidade individual (ALMLUND et al., 2011).

3.1 O Modelo Big Five e o Comportamento Financeiro

O modelo dos Cinco Grandes Fatores de Personalidade (Big Five) € o modelo
mais consolidado na psicologia para avaliagcdo de personalidade e estrutura-se em
cinco dimensbes: Abertura a Experiéncia, Conscienciosidade, Extroversao,
Amabilidade e Neuroticismo (AMOOZEGAR et al., 2025). A personalidade, por ser
um construto central que define padrbes relativamente estaveis de pensamentos e
comportamentos, direciona a forma como o individuo se relaciona com o mundo,
incluindo o contexto financeiro (BLEIDORN et al., 2021; SOTO, 2018).

A Conscienciosidade refere-se a caracteristicas como responsabilidade,
organizacgdo, disciplina e persisténcia diante de metas, expressando o quanto o
individuo tende a planejar e cumprir aquilo a que se propde. O Neuroticismo, por sua
vez, diz respeito a propensao a experimentar emogdes negativas, como ansiedade,
preocupacao, irritabilidade e inseguranga, bem como a tendéncia a reagir de forma
mais intensa a situagdes percebidas como ameacadoras ou estressantes. A
Extroversdo envolve sociabilidade, assertividade, energia e busca por estimulagéo,
refletindo o quanto a pessoa se sente a vontade em interagdes sociais, em contextos
de maior dinamismo e em situagdes de exposicdo. Ja a Abertura a Experiéncia

contempla curiosidade, imaginacido, interesse por ideias novas, flexibilidade



cognitiva e aprego por novidade, indicando o grau em que o individuo se mostra
receptivo a experiéncias diferentes e perspectivas alternativas. Por fim, a
Amabilidade refere-se a tragos como cooperagao, empatia, confianga, generosidade
e disposicao para evitar conflitos, expressando o modo como a pessoa costuma se
posicionar nas relagdes interpessoais. Em conjunto, esses cinco fatores oferecem
um quadro sintético, porém abrangente, dos padrbes relativamente estaveis de
pensamentos, sentimentos e comportamentos que caracterizam a personalidade ao

longo do tempo e em diferentes contextos da vida cotidiana.

3.2 Perfil de Risco nas Instituicées Financeiras

Visando um panorama geral, compreender apenas os tracos de
personalidade nao é suficiente para explicar como os padrdes subjetivos manifestam
no comportamento financeiro real. No mercado de investimentos, abrange um
conjunto de procedimentos formalizados que classificam investidores e orientam
decisdes, sendo o principal deles a Analise do Perfil do Investidor (Suitability), um
processo fundamental utilizado pelas institui¢gdes financeiras para avaliar a tolerancia
ao risco, repertorio de mercado e as motivagdes do cliente. O objetivo é oferecer
produtos de investimento mais adequados, protegendo o investidor de riscos
desnecessarios e alinhando os resultados as expectativas. O método € amplamente
utilizado e consolida categorias (conservador, moderado e arrojado) com base em
parametros sociodemograficos, avaliagao financeira e questionarios de autorrelato
sobre tolerancia ao risco. No entanto, sua base objetiva oferece pouca abertura para
a insercdo de elementos psicologicos, o que limita a precisdo preditiva do perfil
(CVM, 2025).

As finangas comportamentais emergem como uma area de pesquisa que
desafia uma ideologia de racionalidade total dos agentes econémicos, fortemente
sustentada por finangas tradicionais. Estudos inovadores como de Kahneman e
Tversky (1979), demonstram evidéncias que individuos ndo tomam decisdes apenas
com base em calculos logicos de custo e beneficio, mas também s&o previamente
influéncia por heuristicas, vieses cognitivos, emogdes afetando diretamente o
processo decisorio e avaliagao de risco. Essa abordagem efetivamente incorporou a
economia e conceitos da psicologia, permitindo uma interpretacdo mais coesa do
comportamento financeiro. Fenbmenos como o efeito manada e a averséo a perda,

entre outros, podem conduzir a escolhas menos racionais e, em muitos casos, a



decisdes financeiras menos adequadas aos objetivos de longo prazo do investidor
(BARBERIS, 2018; POMPIAN, 2016).

Nesse contexto, a relagao entre personalidade e gestdo de investimentos tem
sido investigada de forma crescente, a fim de compreender como os tragos do
modelo dos Cinco Grandes Fatores se associam a tolerancia ao risco, as
preferéncias de investimento e as decisdes financeiras dos investidores (RAI,
GUPTA; TYAGI, 2021; BASANA et al., 2024). A personalidade desponta, assim,
como um construto psicologicamente central, por envolver padrdes relativamente
estaveis de pensamentos, emogdes e comportamentos que distinguem os individuos
e orientam a forma como se relacionam com o mundo. Evidéncias longitudinais
recentes indicam que esses tragos apresentam elevada consisténcia ao longo dos
anos, ainda que possam sofrer mudangas graduais ao longo do ciclo de vida
(BLEIDORN et al., 2021; HAEHNER et al., 2025), o que torna a personalidade uma
variavel particularmente relevante para a compreensao das escolhas individuais em
contextos de incerteza e de alto risco, como aqueles envolvidos nas decisdes de

investimento.

O modelo Big Five consolidou-se como uma estrutura abrangente de
investigacdo em multiplos contextos e, mais recentemente, vem sendo aplicado ao
estudo do comportamento financeiro. Diversos estudos indicam que seus tracos
apresentam potencial preditivo para habitos como planejamento, poupanga,
propensao ao risco e alocacao de ativos (SILVA; NAKANO, 2011; BROWN; TAYLOR,
2014; NEVES, 2022).

A vista disso, a aproximacdo entre economia comportamental e psicologia da
personalidade permite investigar como caracteristicas individuais influenciam o
processo de decisdo financeira, contribuindo para a compreensdo de diferentes
padrées de comportamento entre investidores. A investigagdo da relagdo entre
personalidade e comportamento em contexto financeiro tem mostrado que
determinados tragos do modelo Big Five estao diretamente associados ao perfil de

risco dos investidores.

Embora as instituigdes financeiras tradicionalmente utilizem variaveis
sociodemograficas, como idade, renda e escolaridade, este estudo questiona em

que medida esses indicadores sao suficientes para captar aspectos centrais das



decisbes dos individuos. Pesquisas recentes sugerem que fatores psicologicos,
como as caracteristicas de personalidade, adicionam novas dimensdes a
compreensao do comportamento dos investidores, indicando que as decisdes
financeiras ndo sdo determinadas apenas por dados objetivos (JIANG et al., 2024;
NEVES, 2022).

Mooreland (2011) também discute essa tematica ao descrever o investidor
irracional como uma pessoa propensa a vieses cognitivas e a influéncia por
emogdes como medo, ganancia e ansiedade. Isso pode fazer com que ele reaja a
eventos de curto prazo, mesmo que seus objetivos sejam de longo prazo. O autor
destaca varios vieses, incluindo a aversao a perda, que faz com que os investidores
assumam riscos maiores diante de prejuizos, e a miopia, na qual as decisdes sao
orientadas por avaliagdes constantes do desempenho da carteira e por resultados
imediatos que demonstram que a percepgao de risco ultrapassa o raciocinio légico,

aproximando-se de tendéncias psicoldgicas.

No contexto brasileiro, Neves (2022) analisou uma amostra de 490
investidores e verificou que a Abertura a Experiéncia se destacou como o trago mais
relevante na previsdo do nivel de risco assumido. Em seguida, baixos niveis de
Neuroticismo associaram-se a maior disposicado para assumir riscos, enquanto a
Extroversdo também apresentou efeito positivo, embora mais discreto. A
Amabilidade, por sua vez, mostrou relagcdo inversa com a propensao ao risco,
sugerindo que individuos mais cooperativos tendem a evitar situagdes consideradas
arriscadas. Ao incluir as variaveis de personalidade no modelo, o autor observou um
aumento na capacidade explicativa, alcancando até 32% da variancia do perfil de
risco, o que indica que caracteristicas individuais subjetivas podem contribuir de

forma significativa para uma compreensao mais abrangente do investidor.

Adicionalmente, Santos (2023) em seu estudo com graduandos na
universidade de Jodo Pessoa, investigou a importancia da Conscienciosidade, ligada
as capacidades de planejamento financeiro, a pratica de economizar e as sensagoes
de seguranca de percepcdes em financas pessoais. Isso reforca que além da
conexao direta entre risco e retorno, a personalidade também afeta o nivel de

organizacgao e consisténcia das decisdes financeiras.



Em estudos de maior escala, realizados em contexto internacional,
observam-se resultados semelhantes. Em uma pesquisa com 3.325 investidores da
American Association of Individual Investors (AAll), Jiang, Peng e Yan (2024)
observaram que niveis elevados de Neuroticismo estdo ligados a uma postura
pessimista quanto ao futuro do mercado e a uma percepgao de risco de quedas
tanto quanto acentuadas, resultando em uma menor destinagdo de recursos para
agdes, ou seja, menor risco enquanto toma decisbes seguras. Por outro lado, a
Abertura a Experiéncia, esteve associada a uma maior disposigao para assumir
riscos e investir em ativos de renda variavel, em busca de maiores retornos atraves
de contingéncias. O fato de esses tragos serem continuamente relevantes mesmo
com a existéncia de variaveis tradicionais, como aversao ao risco e expectativas de
retorno, sugere que o construto da personalidade pode oferecer explicacdes
adicionais ao comportamento dos investidores. Dessa forma, os achados literarios
apontam levantamentos de possibilidades de que instrumentos e caracteristicas de
personalidades e fatores psicolégicos com variaveis sociodemograficas podem
enriquecer a compreensao de perfil de risco do investidor. Tendo em conta o que se
observa aos tragos de personalidade como um olhar complementar capaz de
levantar novas perguntas e revelar nuances do comportamento, oferecendo novas

questdes e oportunidades para a analise do mundo financeiro.

Considerando os diversos tracos de personalidade, neste momento o foco
volta-se sobre a conscienciosidade, com o objetivo de esclarecer como esse
aspecto, ligado a responsabilidade e a organizagdo, esta relacionado ao
planejamento, trabalho arduo, e a disciplina financeira. No modelo dos Cinco
Grandes Fatores, a Conscienciosidade tem se mostrado um dos preditores mais
consistentes de comportamentos de planejamento e a gestao financeira. Esse trago
descreve pessoas que possuem responsabilidade, disciplina, persisténcia e foco em
objetivos, resultando em uma maior habilidade para criar habitos de poupanga e
definir metas de longo prazo (COSTA; McCRAE, 1992; SILVA; NAKANO, 2011).

Jiang, Peng e Yan (2024) indicam que a Conscienciosidade tem um impacto
direto nas crengas dos investidores quanto ao crescimento econbémico e as
expectativas de inflacdo. Isso demonstra que esse traco influencia tanto o
comportamento pratico quanto a maneira como as pessoas elaboram suas projecoes

sobre o mercado. Esses resultados levantam questdes de suma importancia.



Enquanto os modelos tradicionais empregados por instituicdes financeiras
conseguem identificar perfis de risco com base em dados objetivos, levar em conta a
Conscienciosidade possibilita uma compreensdo mais aprofundada de como e por
que alguns investidores adotam habitos consistentes de poupanca e planejamento.
Nao se trata de substituir variaveis consolidadas, mas de entender que fatores
psicologicos podem proporcionar uma perspectiva mais abrangente sobre como as
pessoas organizam suas decisdes financeiras ao longo do tempo. No cenario
brasileiro, Santos (2023) constatou que alunos universitarios mais organizados
tendem a criar planos financeiros pessoais e familiares com mais frequéncia, além
de exibirem um maior habito de poupanca. Esses resultados estdo alinhados com a
percepgao de seguranca em finangas pessoais, indicando que a conscienciosidade
pode estar associada a uma habilidade superior para organizar comportamentos

financeiros consistentes.

Resultados semelhantes foram apontados por Neves (2022), que verificou
correlagao positiva entre conscienciosidade e a percepg¢ao de equilibrio financeiro,
reforgando o papel da organizagdo e da responsabilidade como elementos centrais
para escolhas mais estaveis. Embora a abertura a experiéncia e o neuroticismo
tenham se mostrado mais fortemente relacionados a propensao ao risco, a
conscienciosidade demonstrou peso significativo quando a analise se voltou para
praticas de poupanga e planejamento, justamente por envolver organizagao,
responsabilidade e foco em metas de longo prazo. Entretanto, alguns estudos
sugerem que baixos niveis de conscienciosidade podem estar associados a maior
propensdo ao risco (DURAND et al., 2008; DE BORTOLI et al., 2019), enquanto
outros indicam que individuos mais persistentes e organizados tendem a evitar
decisdes excessivamente arriscadas. Esses resultados apontam para diregdes
parcialmente divergentes, sugerindo que o impacto desse tragco pode variar
conforme o tipo de decisao financeira analisada. Esse conjunto de evidéncias indica
que a conscienciosidade € uma caracteristica que contribui de maneira especifica
para as dimensdes do comportamento financeiro ligadas ao controle, planejamento e
economia. Ela ndo substitui outros fatores explicativos, mas atua como uma
dimensao adicional, ajudando a entender por que algumas pessoas mantém habitos
financeiros mais consistentes, independentemente das circunstancias externas ou

da instabilidade do mercado.



O Neuroticismo, por sua vez, no contexto financeiro, tem sido associado a
percepcdes mais cautelosas e a adogcao de posturas conservadoras diante de
situagdes percebidas como arriscadas. Estudos recentes Jiang, Peng e Yan (2024)
foram identificados que investidores com altos niveis de neuroticismo apresentaram
expectativas mais céticas sobre retornos posteriores do mercado, a partir de
probabilidades a quedas bruscas nos pregos de acgdes, assim reduzindo sua
participagcdo em ativos de renda variavel, dando apenas preferéncias para
capacitacbes monetarias perseverantes previsiveis, como titulos de renda fixa. Os
autores apontam que nesses casos, 0 medo de perdas € exercido papeis
caracteristicos, determinando no processo de decisdo das escolhas guiadas pela
evitacao do risco do que pela busca de ganhos em potencial. Foram observados
semelhantes resultados por Neves (2022), que observou que baixos niveis de
neuroticismo foram associados a uma maior disposicdo assumir riscos financeiros,
demonstrando como o equilibrio emocional pode contribuir para decisbes mais

estaveis tendendo a ser menos reativas as oscilacbes do mercado.

A emocdao medo exerce papel central nesse processo: ao considerar
possiveis cenarios de perda, o individuo tende a avaliar o contexto com maior
cautela, de modo que suas escolhas passam a ser guiadas mais pela evitagao de
situacbes de risco do que pela busca de ganhos em potencial. Neves (2022)
encontrou resultados semelhantes, indicando que baixos niveis de neuroticismo
estdo associados a maior predisposi¢cao para assumir riscos no mercado, com maior
resiliéncia emocional e decisbes menos reativas as flutuagdes. Ja individuos com
niveis elevados desse tragco apresentam maior sensibilidade a incerteza, adotando
comportamentos de evitagdo e buscando posi¢cbes de seguranca imediata. Esses
achados sugerem que o impacto do neuroticismo ndo se limita a uma postura
pessimista, mas envolve uma preocupacao constante com perdas potenciais, o que

interfere diretamente na confianga do investidor.

De forma convergente, os resultados da pesquisa de Santos (2023) apontam
que a estabilidade emocional, ou seja, os niveis mais baixos de neuroticismo sao
relacionados a percepgcao de maior segurancga financeira e a uma postura mais
confiante na gestdo do proéprio dinheiro. Por outro lado, participantes com escores

elevados nesse trago relataram sentimentos frequentes de ansiedade e inseguranga



diante de decisbes financeiras, o que dificulta o planejamento e compromete a

capacidade de manter estratégias consistentes ao longo do tempo.

Isidoro (2017) também aponta que o neuroticismo tende a estar ligado a uma
maior carga emocional nas decisdes e a sentimentos frequentes de arrependimento
apos escolhas precipitadas. Em conjunto com os achados anteriores, isso reforga a
ideia de que o neuroticismo atua como um fator limitante na tomada de deciséo
financeira, pois amplia a percep¢ao de risco e intensifica respostas emocionais que
desviam o foco de estratégias racionais de longo prazo. Investidores com niveis
elevados desse traco tendem a apresentar menor tolerancia a incerteza, priorizando
seguranga e evitando exposigdes a cenarios considerados ameagadores, mesmo

quando ha oportunidades de ganho.

E interessante ressaltar que quando se trata de niveis menores de
neuroticismo geralmente ha uma correlagdo negativa entre neuroticismo e
conscienciosidade, abertura a experiéncia e extroversdo significando que a
influéncia de menores niveis de neuroticismo de uma pessoa, maior tende a ser a
sua conscienciosidade, extroversdo e abertura a experiéncia e vice-versa
(BLEIDORN et al., 2021; SOTO, 2018).

Quando se trata da extroversao, baseando-se em estudos precedentes e nas
evidéncias ja registradas sobre a tematicas de periodos mais remotos por Costa e
McCrae (1992), validam sociabilidade, entusiasmo e necessidade de estimulagao
como caracteristicas destacadas por esse fator de personalidade. Ou seja,
individuos com altos niveis de extroversdo buscam interagbes mais sociais,
demonstrando uma fala e postura mais otimista, reagindo de forma mais ativa em

ambientes frequentados.

No contexto financeiro, essas tendéncias se expressam na forma como o
investidor percebe o risco e toma decisdes. Isidoro e Christie (2017) associam a
extroversdo a um maior envolvimento com informacbes de mercado e a uma
participagdo mais ativa em decisdes financeiras, sobretudo em grupo. Nessas
situacoes, influéncias externas tornam-se mais presentes, e a busca por aprovacgao
social pode favorecer o chamado efeito manada, isto €, a tendéncia de seguir o

comportamento de outros investidores. Como o entusiasmo e o0 otimismo



caracteristicos desse traco aumentam a autoconfianga, extrovertidos podem tomar

decisdes mais rapidas e ousadas do que individuos com outros perfis.

As observagoes de Neves (2022) indicam um impacto positivo da extroversao
sobre o perfil de risco do investidor, ainda que esse efeito seja relativamente
discreto. Em alguns casos, esse trago pode favorecer decisbes mais impulsivas,
sobretudo quando o entusiasmo momentaneo se sobrepde a analise racional. Por
outro lado, a disposi¢cao para assumir riscos em busca de maiores retornos costuma
ser sustentada por uma visdo mais otimista do futuro e por maior tolerancia a
incerteza e as perdas eventuais. Ainda incluindo em suas pesquisas questionando
uma relagado positiva entre extroversao e predisposicdo ao risco, sugerindo que
individuos mais extrovertidos tendem a apresentar menor aversdao ao risco. No
presente estudo, esse padrdo também foi observado, ainda que com efeito

moderado.

No contexto brasileiro, Santos (2023) também ofereceu contribui¢des valiosas
do tema em especifico em ambiente académico, relacionando a extroversao e
sensagao de segurancga financeira. Estudantes universitarios com mais facilidade de
comunicagado e socializacdo apresentam mais confianga em suas decisdes, com
percepg¢ao de controle sobre o proprio dinheiro. Correlacionando que a extroversao
pode estar associada a capacidades de autoconfianga e proatividade na gestao
financeira, fatores dos quais contribuem estabilidade, apesar de alternativas

desafiadoras.

Neste mesmo sentido, Jiang, Peng e Yan (2024) reforgam que contrapartida
de atitudes favorecidas para o trago extrovertido na tomada de risco, o equilibrio
entre entusiasmo e controle determinam a consisténcia nos resultados, até mesmo
de forma negativa. Investidores com alta extroverséo e baixo controle emocional, ha
uma tendéncia a superestimar tanto os ganhos quanto as perdas, podendo

aumentar a vulnerabilidade de suas decisdes precipitadas.

Combinando essas evidéncias, observa-se que o comportamento financeiro
resulta de interacdes complexas entre tracos de personalidade e contextos externos,
e ndao de um unico fator isolado. Pires (2023) acrescenta que, em cenarios de
instabilidade econdmica, investidores mais extrovertidos tendem a reagir de forma

imediata as informacdes de mercado, muitas vezes guiados por emocodes coletivas



de euforia ou medo. Essa suscetibilidade ao clima emocional refor¢ca a importancia
da educacao financeira aliada ao autoconhecimento, pois reconhecer os préprios
padroes de comportamento permite desenvolver estratégias de regulacdo emocional
e reduzir a influéncia de pressodes externas. Desta maneira a dindmica financeira de
individuos extrovertidos apresenta uma dualidade: de um lado, maior confianga,
engajamento ativo e busca de novas oportunidades de investimento; de outro, maior
exposicao a influéncias externas e a tomada de decisdes baseadas em estimulos
sociais e emocionais. Como destacam John e Srivastava (1999), os tragos de
personalidade interagem continuamente com o contexto, modulando de forma
adaptativa a expressao dos comportamentos. Compreender a Extroversdo no ambito
financeiro implica reconhecer tanto seu potencial motivador quanto suas limitagoes,
ressaltando a importancia de equilibrar energia e entusiasmo com cautela e reflexao

nas decisdbes econémicas.

No que tange a Abertura a experiéncia, este traco € caracterizado por
curiosidade intelectual, interesse por novidades, imaginagao e criatividade, bem
como por maior tolerdncia a ambiguidade e a incerteza. Individuos com escores
mais elevados nesse fator tendem a buscar e diversificar experiéncias, explorar
ideias alternativas e mostrar flexibilidade cognitiva, o que pode se traduzir, no
contexto financeiro, em maior disposi¢ao para considerar estratégias de investimento
nao convencionais e para adaptar-se diante de cenarios desafiadores (BLEIDORN et
al., 2021).

Segundo Costa e McCrae (1992) e a revisdao de Silva e Nakano (2011), a
Abertura a Experiéncia constitui um dos pilares centrais do modelo dos Cinco
Grandes Fatores, por estar relacionada a forma como as pessoas lidam com
situagdes novas, complexas e pouco estruturadas. No contexto brasileiro, Silva e
Nakano (2011) apontam que esse trago tem recebido relativamente menos atencao
em comparacado aos demais fatores, embora haja evidéncias de sua validade em
instrumentos especificos, como a Escala de Abertura a Experiéncia. Esse quadro
indica um campo ainda pouco explorado de investigagdo no pais, especialmente

quanto ao papel da Abertura a Experiéncia na tomada de decisdo diante de

novidades e incertezas no cenario financeiro.

Jiang, Peng e Yan (2024), salientam como o trago de abertura qualifica um

dos principais preditores da propensao ao risco, ou seja, sdo investidores abertos a



exibir disposicdo para aplicar em ativos de renda variavel, tendo percepgdes
otimistas do mercado, encarando o risco como oportunidades de crescimento. Com
resultados semelhantes, Neves (2022) baseando em sua amostra composta por 490
participantes individuos com tragos de abertura notaveis apresentaram
aprendizagem continua, estimulando tomar decisbes apresentando forte influéncia
ao prever riscos assumidos, devido a expressao curiosa e exploratéria, adotando
estratégias investimento mais flexiveis e saindo do convencional. A predisposi¢cao de
analise ao aprendizado e desbravar interesses em compreender o funcionamento do
mercado desenvolve capacidades de adaptag&o cognitiva, em prol de aprimorar e

conhecer conhecimentos aplicando a seu repertdrio pecuniario.

Isidoro e Christie (2017) destacam, em sua revisdo, que a combinagao de
altos niveis de Abertura a Experiéncia com padrbées marcadamente otimistas pode
estar associada ao aumento da assuncgao de riscos, em parte devido ao excesso de
confianga. No contexto brasileiro, Santos (2023) observa que a ampliagdo e
diversificagao das experiéncias de aprendizado financeiro pode, em alguns casos, vir
acompanhada de menor rigidez no controle de gastos, favorecendo comportamentos
monetarios menos equilibrados. Esses achados sugerem que a busca por
novidades, tipica de individuos mais abertos, torna ainda mais relevante uma
educacao financeira critica e consciente, capaz de canalizar essa disposig¢ao

exploratéria sem comprometer a estabilidade financeira.

Finalmente, a amabilidade, caracteriza tendéncias que estao relacionadas a
cooperagao, perddao, empatia e confianga nas relagdes interpessoais (SILVA;
NAKANO, 2011). Embora ndo seja um traco diretamente relacionado ao
desempenho financeiro em senso técnico, estudos tém demonstrado que ele afeta a
forma como as pessoas lidam com negociagdes, com decisdes de interesses e
conflitos de interesses envolvendo outras pessoas (TEHRANI; YAMINI, 2020). Nos
artigos examinados, a Amabilidade, também denominada Agradabilidade, ou
Socializacdo nas adaptacdes brasileiras do modelo dos Cinco Grandes Fatores,
manifesta-se como um dos fatores que refletem o tipo de interacédo que a pessoa
tem desenvolvido no seu dia a dia, demonstrando maior disposi¢gao para evitar

conflitos e buscar acordos (Silva & Nakano, 2011).

Pesquisas nacionais também destacam que a Amabilidade continua sendo

pouco explorada em estudos que examinam o comportamento humano em relagéo



as financas, apresentando uma taxa de ocorréncia menor quando comparado a
Conscienciosidade e ao Neuroticismo. Esse descompasso ja havia sido apontado
por Silva e Nakano (2011), quando demonstraram que a produgao cientifica
brasileira se concentra mais em fatores relacionados ao ajustamento emocional e a

organizacgao, e que caracteristicas interpessoais sdo menos enfatizadas.

Os dados disponiveis nos artigos sugerem que a Amabilidade nao é
irrelevante nas decisdes financeiras, sobretudo quando essas decisées envolvem
relacbes sociais (e.g., escolhas feitas em contextos familiares, sob presséo de
grupos ou em situagdes de consumo voltadas a busca de aprovagdo dos outros).
Essas particularidades, ligadas a cooperagao e a sensibilidade em relagéo ao outro,
sugerem que individuos com altos niveis de Amabilidade tendem a evitar riscos que
possam gerar conflito ou desaprovagao, o que ajuda a compreender dimensdes mais
sutis do comportamento econémico, especialmente naquilo que se cruza com 0s
vinculos sociais e com a forma como a pessoa se posiciona diante dos demais. Em
uma perspectiva internacional, Isidori e Christie (2017) aprofundam essa discussao
ao analisar a dinamica de niveis elevados de Amabilidade. As evidéncias empiricas
apresentadas pelas autoras indicam maior suscetibilidade a comportamentos de
efeito manada, com maior dependéncia de lagos sociais para embasar escolhas de
investimento, sobretudo quando os investidores relatam baixa autoconfiangca para
decidir de forma independente. Nessas situagdes, € comum atribuir 0 sucesso a
fatores extrinsecos, como a sorte, e buscar validagdo nas opinides de outros
participantes do mercado, o que reforca posturas mais cautelosas e socialmente
orientadas na tomada de decisao financeira. Relacionando em situagdes de risco do
investidor com o traco da Amabilidade, Neves (2022) verificou hipoteses,
questionando se o0 mesmo trago teria influéncias perante o risco. Os resultados
obtidos observam que quanto mais o individuo tiver inclinagdo de confiar nos
demais, maior sera a aversao ao risco, enquanto menor Amabilidade maior sera

significara posigdes arriscadas do investidor.

Apds examinar em detalhe os impactos de cada trago dos Cinco Grandes
Fatores no comportamento financeiro, torna-se pertinente avangar para a analise de
como o0 mercado e as instituicbes financeiras verificam os perfis de risco dos

investidores. Esse movimento permite problematizar os métodos atualmente



utilizados, discutindo em que medida eles se aproximam ou se distanciam das

nuances psicologicas apresentadas ao longo deste trabalho.

Quando se trata da Analise do Perfil do Investidor (API), busca avaliar o perfil
do investidor, distinguindo sinais de tolerancia ao risco e as motivagdes do mercado
oferecendo ao investidor servicos de investimentos mais adequados de
determinados produtos, mediante a protecéo dos riscos desnecessarios, garantindo
que resultados estejam alinhados com as expectativas, e trazendo capacidades de
lidar com possiveis oscilagbes de mercado. Tal método consolidou-se como
elemento fundamental no mercado, organizando categorias variadas entre
conservador moderado e arrojado. Apesar da tradicionalidade desta estratégia
amplamente difundida, sua base ¢é apoiada majoritariamente em parametros
auto-narrativos objetificadas com carater sociodemografico, avaliagdo financeira e
questionarios sobre tolerancia ao risco, contanto, oferecendo ao investidor pouca

insergcao de abertura aos elementos psicoldgicos.

Surge, assim, a necessidade de compreender quais mecanismos estao
envolvidos nesse cenario. Bancos e corretoras operam em larga escala e, por isso,
recorrem a procedimentos padronizados, simplificados e escalaveis, capazes de
atender a muitos clientes. Além disso, essas instituigdes trabalham prioritariamente
com seus proprios produtos e, em fungao de interesses comerciais e regulatérios, as
recomendagdes seguem limites previamente estruturados. Nesse contexto, o
objetivo central ndo € identificar o “melhor investimento possivel” para cada individuo
em particular, mas manter previsibilidade, seguranca e equilibrio entre as
necessidades do cliente e a sustentabilidade do modelo de negocios. A
segmentagdo comercial cria diferentes faixas de servigo (por exemplo, contas de
varejo, gold e private/black), nas quais produtos distintos sao oferecidos conforme o
perfil € o volume de recursos do cliente. Essa pratica reflete uma légica de mercado
que busca equilibrar adequacdo ao cliente e viabilidade econbmica: se todos
tivessem acesso as melhores condicdes, a propria estrutura de rentabilidade seria
comprometida. Assim, a assimetria na oferta de produtos faz parte do modelo de
negocios, em que alguns investidores recebem oportunidades mais sofisticadas
enquanto outros tém acesso a opg¢des mais basicas. A implementacdo de um
método baseado em avaliagdo psicologica, nesse cenario operacional, implicaria

desafios relevantes, como maior tempo de aplicagdo, custos adicionais e



necessidade de mudangas estruturais nas instituicdes, o que foge ao desenho atual

dos processos.

A Analise do Perfil do Investidor apresenta limitacdes, pois se baseia
principalmente em informacgdes declaradas pelo proprio cliente e em dados objetivos,
dando pouca atengdo aos aspectos psicolégicos que moldam, na pratica, o
comportamento diante do risco. Neves (2022) compartiiha que o campo das
Financas comportamentais indica que de fato os dados demograficos tém
significativo impacto quando se avalia o comportamento diante situagdes de risco,
embora que amplamente utilizados s&o ancorados do mesmo. Sexo, idade,
escolaridade, estado civil, renda e experiencia prévia sdo variaveis utilizadas com
frequéncia na antecipagao e tolerancia ao risco. Esse enfoque € coerente com
estudos tradicionais da area, que apontam associacbes consistentes entre essas
caracteristicas e atitudes frente a incerteza (GRABLE; LYTTON, 1999;
ROSZKOWSKI; GRABLE, 2005).

Em didlogo com os achados de Neves (2022), observa-se que a literatura
sobre variaveis demograficas e tolerdncia ao risco apresenta resultados
parcialmente divergentes. Alguns autores, como Grable (2000) e Kourtidis et al.
(2011), sugerem que a tolerancia ao risco tende a aumentar com a idade, a medida
que os individuos acumulam experiéncia no mercado; por outro lado, Selguk et al.
(2010) encontraram evidéncias em sentido oposto, indicando que investidores mais
jovens sdo, em geral, mais propensos a assumir riscos. No que se refere ao género,
ha maior convergéncia: diversos estudos apontam que homens costumam
apresentar maior tolerancia ao risco do que mulheres, sendo as investidoras
descritas como mais sensiveis as perdas e, consequentemente, mais cautelosas em
suas decisdes. A divergéncia dos resultados torna-se mais evidente quando se
considera o repertorio financeiro dos investidores. Alguns estudos sugerem que
maior instrugcao esta associada a reducao de comportamentos impulsivos e a busca
por informag¢des mais adequadas, o que diminui a disposigdo para se envolver em
transagcdes pouco compreendidas (ANBAR et al., 2010). Diante desse cenario,
reforca-se o argumento central deste trabalho: métodos tradicionais de Analise do
Perfil do Investidor, apoiados apenas em varidveis demograficas e em auto-relatos
de tolerancia ao risco, oferecem uma visao estreita do comportamento financeiro. A

variedade de conclusdes indica que esses critérios, embora relevantes, ainda sao



gerais demais e deixam pouco espaco para diferengas subjetivas entre individuos,
abrindo margem para a inclusdo de novas variaveis, como os tragos de

personalidade, que possam complementar os modelos existentes.

Examinando separadamente cada um dos Cinco Grandes Fatores no
contexto financeiro, observa-se uma padronizacdo consistente entre os estudos
analisados. Embora cada trago exerca efeitos especificos sobre o comportamento
financeiro, a literatura converge para um ponto central: a personalidade amplia, e
nao substitui, os métodos tradicionais de compreensao do perfil de risco. Pesquisas
como as de Jiang, Peng e Yan (2024) e Isidoro e Christie (2017) reforgam que os
tragos de personalidade explicam dimensdes do comportamento relacionadas a
forma de interpretar o mercado, ao estilo de tomada de decisdo e as reacbes
emocionais diante de perdas, ganhos e situagbes de incerteza. Em conjunto, esses
achados sugerem que o perfil de risco € melhor compreendido como resultado da
combinagao entre fatores externos objetivamente mensuraveis e caracteristicas
psicologicas relativamente estaveis. Idade, género, renda e situagao profissional sdo
fatores influenciadores nas estratégias monetarias, porém sido elementos que
ganham ainda mais sentido quando observados em conjunto com os tragos de
personalidade. Na pesquisa de Neves (2022) ao classificar os perfis de aversédo dos
participantes, risco moderado ou assuncado elevada dele, o autor objetiva o que
certos padrées de comportamento sdo emergidos justamente da interacdo entre os
vieses pessoais e contextuais, ndo sendo varidveis unicamente determinantes
isoladas. A concepgao de utilidade pratica de integrar personalidade ao
aconselhamento financeiro, permite abordagens mais ajustadas as caracteristicas de
cada individuo, respeitando posturas especificas de padrdes préoprios de resposta ao
mercado (ISIDORO; CHRISTIE., 2017). Consequentemente, o presente estudo
constitui esboco literario para individuos interessados nas tematicas aqui discutidas,
servindo como um ponto de partida para compreender como principios psicoldgicos
suportam comportamentos financeiro, indicando caminhos para analises iminentes

mais incrementadas.

4 CONCLUSAO



O presente estudo investigou de que maneira os tragos de personalidade
descritos pelo modelo dos Cinco Grandes se articulam com o comportamento
financeiro dos investidores. A analise dos trabalhos tedricos e empiricos indica que a
inclusdo dessas variaveis psicolégicas amplia de forma consistente a compreensao
do perfil de risco, superando a limitagcdo dos modelos tradicionais de suitability, que
se apoiam quase exclusivamente em dados sociodemograficos e financeiros e
acabam deixando de lado dimensdes subjetivas relevantes para a tomada de

decisao.

De modo geral, os achados convergem para um padrao relativamente claro. A
Abertura a Experiéncia aparece como o tragco mais diretamente relacionado a
assuncao de risco, associando-se a maior disposicdo para investir em ativos de
renda variavel e explorar oportunidades novas. O Neuroticismo, por sua vez,
apresenta efeito inverso: escores elevados tendem a se associar a uma postura
mais pessimista, maior sensibilidade a perdas e preferéncia por estratégias
conservadoras, enquanto niveis mais baixos favorecem maior tolerancia ao risco. A
Conscienciosidade se destaca pelo vinculo com planejamento, poupanca e
organizagdo das finangas, funcionando como um marcador importante de gestéao
mais estruturada dos investimentos. A Extroversdo, embora com impacto mais
discreto, mostra relagao positiva com maior abertura a contextos de risco, ao passo
que a Amabilidade tende a se associar a evitacido de situagcbes de incerteza,

sugerindo menor inclinagéo a escolhas financeiras mais arriscadas.

Considerando esse conjunto de evidéncias, a incorporacdo das
caracteristicas de personalidade ao lado dos indicadores tradicionais aparece como
um caminho promissor para a construcéo de perfis de investidor mais sensiveis as
diferengas individuais. Conclui-se que o uso do modelo dos Cinco Grandes como
complemento aos modelos de suitability contribui para uma compreensao mais fina
do perfil de risco, alinhando-se ao objetivo proposto neste trabalho e oferecendo
subsidios para praticas de orientacdo financeira mais personalizadas e

potencialmente mais eficazes.
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