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Resumo

Cortes, Flavia Montarroyos; Klotzle, Marcelo Cabus. Finangas
Comportamentais: Uma aplicacdo da teoria do prospecto na tomada de
deciséo de investidores no Brasil. Rio de Janeiro, 2008. 67p. Dissertacéo
de Mestrado — Departamento de Administracdo de Empresas. Pontificia
Universidade Cat6lica do Rio de Janeiro.

Este trabalho tem o objetivo de aplicar os conceitos das Finangas
Comportamentais (FC) atraves da Teoria do Prospecto na tomada de decisdes de
investidores no Brasil. Os primeiros estudos publicados sobre o tema sdo datados de
1979, feitos por Daniel Kahneman e Amos Tversky. As Financas comportamentais
surgem para contestar a Hipdtese dos Mercados Eficientes (HME), na qual os
investidores sdo completamente racionais e que, no processo de tomada de decisdo,
sdo capazes de analisar a totalidade dos dados disponiveis e que todos os agentes do
mercado possuem o mesmo ndmero de informagdes. Este novo modelo incorpora
aspectos da psicologia e da sociologia na busca de uma maior compreensdo do
processo decisorio no mercado financeiro. O presente estudo replicou o questionario
do artigo seminal de Kahneman e Tversky (1979) em 40 pessoas que trabalham ou ja
trabalharam no mercado financeiro. Para analise destes dados foram realizadas
comparagdes com os resultados encontrados por Kahneman e Tversky (1979), Cruz,
Kimura e Krauter (2003) e Rogers, Securato, Ribeiro e Aradjo (2007). A amostra
estudada indica que os decisores tendem a serem avessos ao risco no campo dos

ganhos e propensos aos riscos no campo das perdas.

Palavras-chave

Financas comportamentais; teoria do prospecto; deciséo de investidores.
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Abstract

Cortes, Flavia Montarroyos; Klotzle, Marcelo Cabus (Advisor). Financial
Behaviours: An application of the prospect theory in decision-making
by investors in Brazil. Rio de Janeiro, 2008. 67p. MSc. Dissertation -
Departamento de Administracdo de Empresas. Pontificia Universidade
Catdlica do Rio de Janeiro.

The present study aims to apply the concepts of Behavioral Finance (BF) using
the Prospect Theory in decision-making by investors in Brazil. The first published
studies on the topic are from 1979, by Daniel Kahneman and Amos Tversky. The
Behavioral Finance emerged to contest the Efficient Capital Market (EFM) Theory,
where investors are thought to act rationally in the process of decision-making, taking
into account all available data, and financial agents share the same information. This
new model intertwines psychological and sociological aspects seeking a greater
understanding in financial decision-making. The present study applied the same
questionnaire used by Kahneman & Tversky (1979) in their seminal paper to 40
subjects, working on or retired from the financial market. In the data analysis, results
were compared to those of Kahneman & Tversky (1979); Cruz, Kimura & Krauter
(2003); and Rogers, Securato, Ribeiro & Araujo (2007). From our analysis we find
that investors run from taking risks while generating gains and are prone to assume

those risks while losing capital.
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