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Resumo 

 
Carmo, Leonardo Correa do; Klotzle, Marcelo Cabús. Finanças 
comportamentais: uma análise das diferenças de 
comportamento entre investidores institucionais e individuais. 
Rio de Janeiro, 2005. 91p. Dissertação de Mestrado – 
Departamento de Administração, Pontifícia Universidade Católica do 
Rio de Janeiro. 
  
 
Os modelos clássicos da Moderna Teoria de Finanças são apoiados 

na racionalidade, onde o investidor utiliza a curva de utilidade para 

maximizar seu bem estar. No entanto, diversos estudos revelam que nem 

sempre o processo decisório ocorre de maneira racional, levando o 

investidor, muitas vezes, a decisões equivocadas. As chamadas Finanças 

Comportamentais surgem para contestar o pressuposto da racionalidade 

ilimitada. Ela incorpora a psicologia e a sociologia aos modelos clássicos 

com o objetivo de melhor entender o processo decisório no ambiente de 

finanças. Este trabalho pretende analisar alguns aspectos 

comportamentais e comparar a susceptibilidade de dois grupos de 

investidores a esses aspectos: os investidores institucionais e os 

investidores individuais. Para comparar e testar essa susceptibilidade, 

foram enviados questionários aos dois grupos de investidores. As 

respostas foram analisadas através de testes estatísticos. Os testes 

indicaram que os investidores individuais estão suscetíveis a mais vieses 

comportamentais do que os investidores institucionais. 

Palavras-chave 
Finanças comportamentais; investidor institucional; investidor 
individual. 
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Abstract 

 
Carmo, Leonardo Correa do; Klotzle, Marcelo Cabús (Advisor). 
Behavioral Finance: An Analysis of the behavior differences 
between institutional investors and individuals. Rio de Janeiro, 
2005. 91p. MSc. Dissertation - Dissertação de Mestrado – 
Departamento de Administração, Pontifícia Universidade Católica do 
Rio de Janeiro. 
  
 
The classical models of the Modern Finance Theory are based on 

the rationality, where the investor uses the utility curve to maximize his 

wealth. However, many studies show that the decision process does not 

always occur in a rational manner, leading the investor, many times, to 

wrong decisions. The Behavior Finance appears to question the 

assumption of the unlimited rationality. It incorporates the psychology and 

the sociology to the classical models with the purpose of better 

understanding the decision process in the financial environmental. This 

work intends to analyze certain behavior aspects and compare the 

susceptibility of two groups of investors to such aspects: the institutional 

investors and the individual investors. To compare and test such 

susceptibility, questionnaires have been sent to such two groups of 

investors. The answers were analyzed through statistics tests. Such tests 

indicated that the individual investors are more susceptible to behavior 

tendencies then institutional investors. 
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