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RESUMO

Objetivo: O presente estudo tem por objetivo analisar o comportamento das preferéncias tempo-
rais, utilizando-se como parametros as caracteristicas sociodemograficas renda, género e idade.
Fundamento: A luz das finangas comportamentais, o estudo fundamenta-se na teoria da racionali-
dade limitada de Simon (1957) para andlise das preferéncias intertemporais, as quais apresentam-
se como fatores heterogéneos que se modificam de acordo com arranjos sociais e psicoldgicos.
Método: Empreendeu-se uma pesquisa de natureza quantitativa, cuja consecugao foi obtida atra-
vés da aplicagcao de um survey, na qual participaram 133 estudantes de ensino superior. Para ana-
lise dos dados foram utilizados mdédulos de estatistica descritiva, teste t de Student e analise de
variancia (ANOVA).

Resultados: Os participantes apresentaram um padrao de preferéncia hiperbdlica, indicando uma
maior valorizagao pelo consumo imediato do que uma gratificagao futura. Ademais, as preferén-
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cias temporais sao influenciadas por aspectos pecunidrios, indicando que quanto maior a renda,

maior o nivel de paciéncia dos individuos. Por outro lado, embora os mais jovens tenham apresen-
tado maiores niveis de impaciéncia, a associagao da varidvel idade com as preferéncias temporais
foram apenas marginalmente significantes. Quanto ao género, ao contrario das acepgdes tedricas
levantadas na literatura, observa-se que mulheres apresentam menor nivel de paciéncia do que os
homens.

Contribuicoes: Este estudo contribui para a expansao tedrico-pratica da discussao das preferéncias
intertemporais. Buscando compreender este fenomeno de uma maneira mais realista, os resultados
revelam contra-argumentos aos principios postulados pela economia classica. Ademais, a hetero-
geneidade das preferéncias temporais revela como os multiplos condicionantes socioecondmicos e
psicoldgicos podem afetar as tomadas de decisdes economicas.

Palavras-chave: Preferéncias Temporais. Finangas Comportamentais. Desconto Exponencial.
Desconto Hiperbolico.

ABSTRACT

Objective: The present study aims to analyze individuals’ time preferences, using the following
sociodemographic characteristics as parameters: Income, gender, and age.

Background: Grounded on behavioral finances, this study draws on Simon's (1957) theory of
bounded rationality to analyze individuals” intertemporal preferences, which are presented as het-
erogeneous factors that change can according to social and psychological arrangements.

Method: We carried out quantitative research through the application of a survey with 133 higher
education students. For data analysis, descriptive statistics modules, Student's t-test, and analysis
of variance (ANOVA) were applied.

Results: Participants showed a pattern of hyperbolic preference, suggesting greater appreciation
for immediate consumption than future gratification. Likewise, time preferences are influenced by
pecuniary aspects, indicating that the higher the income, the greater the level of individuals” pa-
tience. On the other hand, although younger people have higher levels of impatience, the relation-
ship between age and time preferences was only marginally significant. As for gender, contrary to
the literature, it is observed that women have a lower level of patience than men.

Contributions: This study contributes to the theoretical-practical expansion of the discussion on
intertemporal preferences. Seeking to understand this phenomenon through a more realistic per-
spective, the results reveal counterarguments to the principles postulated by classical economics.
Furthermore, the heterogeneity of individuals' temporal behavior reveals how multiple socioeco-
nomic and psychological conditions can affect economic decision-making.

Keywords: Time preferences. Behavioral Finance. Exponential Discount. Hyperbolic Discount.

1 INTRODUCAO

As escolhas intertemporais sao interpretadas como decisdes que forcam individuos a com-
pararem interesses de curto prazo com suas demandas espalhadas ao longo do tempo. A compre-
ensdo do comportamento de como os individuos realizam essas escolhas no tempo tem sido uma
das principais areas de estudo da economia cldssica. Muitos dos ensaios que langaram luz ao estu-
do das preferéncias temporais foram levantados em trabalhos do século XVIII e XIX (e. g. Smith,
2002; Loewenstein, 1992), os quais buscaram explicagdes das escolhas no tempo a partir de motiva-
¢oes hedonicas no comportamento e de fatores cognitivos (Thaler, 2016).

Todavia, os aspectos comportamentais levantados pelos estudos de até entao foram suplan-
tados pelo desenvolvimento do modelo de desconto exponencial de Samuelson (1937). Conden-
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sando em sua andlise a suposicao primeva do homo economicus, este modelo possibilitava a repre-

sentagdo de padroes de comportamentos de escolha intertemporal dos agentes econdmicos
puramente racionais. Por conseguinte, assumia em sua ldgica a capacidade ilimitada de pro-
cessamento de informacao dos individuos que os permitiriam comparar resultados entre pe-
riodos com grande distanciamento no tempo (Frederick, Loewenstein, & O'donoghue, 2011).

Além de se distanciar cada vez mais da andlise normativa da economia (Sen, 1999), o
estudo das preferéncias temporais desconsideraria a racionalidade limitada dos agentes du-
rante o processo de tomada de decisdao (Simon, 1957). Ademais, ao presumir que as preferén-
cias sdao assumidas como fatores exdgenos, estas seriam, portanto, independentes do contexto so-
cioecondmico no qual os individuos estdo inseridos (Camerer, & Loewenstein, 2004; Frederick,
Loewenstein, & O'donoghue, 2004). Entretanto, a hegemonia dessa abordagem tem sido discutida,
sobretudo devido a sua limitagao da explicagdo das inconsisténcias temporais (Thaler, 1991; Loe-
wenstein, & Thaler, 1997)

Nesse sentido, pesquisas recentes do campo comportamental, mais especificamente
das finangas comportamentais, tém buscado tornar a explicagao das escolhas intertemporais
mais consistentes a partir da suposigdo de racionalidade limitada de Simon (1957). Um con-
junto heterogéneo de fatores de natureza psicolégica e de ordem emocional, conscientes ou
nao, afetam o individuo durante o complexo processo de tomada de decisao (Kahneman,
2012; Thaler, 2016). Dessa forma, “anomalias”, vieses, heuristicas, inconsisténcias temporais e
desvios sistematicos das previsdes propostas pelo paradigma vigente tém sido levantada em
pesquisas empiricas (e.g. Jackson, & Yariv, 2014; Wang, Rieger, & Hens, 2016).

Como consequéncia, as inconsisténcias dinamicas das escolhas temporais, tratadas como
“anomalias” por economistas classicos, tornam-se a principal premissa das finangas comportamen-
tais (Thaler, 2016; Frederick, Loewenstein, & O’donoghue, 2004). As preferéncias sofrem alteragoes
com o decorrer do tempo, ou seja, os individuos valorizam mais o consumo presente do que o con-
sumo futuro. Padrdes de comportamentos hiperbdlicos ou quase-hiperbodlicos contrapdem-se fron-
talmente as acepgOes tedricas dos modelos cldssicos de racionalidade ilimitada, indo de encontro
ao axioma de desconto constante ao longo do tempo de Samuelson (1937) (Thaler, 1991; Phelps, &
Pollak, 1968; Laibson, 1997).

Ademais, esses padrdes comportamentais ndo se apresentam de modo homogéneo
entre os individuos. O construto das preferéncias individuais deve ser tratado como uma dimen-
sdao endogena ao individuo, o qual modifica-se de acordo com caracteristicas individuais e sociais
(Fehr, & Hoff, 2011; Becker, & Mulligan, 1997). O modo como os individuos percebem o tempo
sofre influéncia de fatores de diversos matizes, sobretudo ligados a arranjos culturais, psicoldgicos
e as caracteristicas sociodemograficas (Chabris, Laibson, & Schuldt, 2006; Ortiz, 2017).

Ao encontro do supracitado, ressalta-se que o entendimento de como as preferéncias inter-
temporais se comportam e como contextos socioecondmicos as afetam podem influenciar no de-
senvolvimento de melhores politicas socais (Thaler, & Benartzi, 2004; Thaler, 2016; Datta, & Mul-
lainathan, 2014). Apesar disso, destaca-se a escassez de literatura nacional no que tange a estudos
empiricos sobre esse construto, mais especificamente ao processo de construcao das preferéncias e
como estes se distinguem entre grupos sociais. Em vista disso, este artigo visa contribuir para a
expansao tedrico-pratica da discussao do tema, com o objetivo de analisar o comportamento das
preferéncias temporais a luz das finangas comportamentais, utilizando-se como parametros
caracteristicas sociodemograficas.

Para tanto, este trabalho estrutura-se em quatro segoes além desta introdugao. Inicialmente,
abordar-se-a uma breve contextualizagao acerca das escolhas intertemporais; logo ap0s, sera apre-
sentada uma breve revisao dos estudos que relacionam as preferéncias temporais com caracteristi-
cas socioecondmicas. Em seguida, serdo tratados os principais aspectos metodologicos da pesquisa.
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Por fim, serdo aferidos e discutidos os resultados e apresentadas as conclusoes e recomendagoes
para pesquisas futuras.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secao serao abordados os principais aspectos teoricos atinentes ao objetivo da pes-
quisa de se analisar o comportamento das preferéncias temporais a luz das finangas comportamen-
tais. Dessa forma, a seg¢do constitui-se, primeiramente, de uma andlise histdrica da construgao dos
estudos acerca das preferéncias temporais e, em seguida, discute-se o comportamento das prefe-
réncias em relagao a varidveis sociodemograficas.

2.1 Comportamento das preferéncias temporais

A abordagem classica das preferéncias temporais desenvolvida por Samuelson (1937) pres-
supOe que os individuos analisam racionalmente todas as alternativas disponiveis, de modo que
sua utilidade em um determinado instante no tempo seria definida pelo somatdrio das utilidades
futuras descontadas por uma taxa constante ao longo do tempo. Dessa forma, o modelo atribuiria
as pessoas uma grande capacidade de processamento de informacao, o que as tornaria capazes de
comparar os resultados entre periodos com grande distanciamento no tempo (Loewenstein, 1992).

Em consonancia com a representagao do padrao de comportamento dos agentes racionais
da teoria classica, as preferéncias temporais dos individuos foram, portanto, interpretadas como
propriedades relativamente fixas, cuja natureza seria anterior ao comportamento e sofreria pouca
ou nenhuma influéncia de fatores sociais ou culturais (Becker, & Mulligan, 1997). Destarte, mu-
dangas no comportamento das escolhas no tempo seriam explicadas somente devido a respostas
dos agentes as mudangas de precos, informagao ou tecnologia, pois estes modificariam os resulta-
dos e o conjunto disponivel de a¢des para tomada de decisao (Fehr, & Hoff, 2011).

Entretanto, pesquisas com abordagem experimental realizadas por economistas comporta-
mentais, sobretudo nas ultimas décadas, sugerem revisar a sugestdo de taxas de descontos cons-
tantes ao longo do tempo (Laibson, 1997; Camerer, & Loewenstein, 2004; Frederick, Loewenstein,
& O’donoghue, 2002). A existéncia de inconsisténcias no comportamento temporal dos agentes foi
analisada inicialmente por Thaler (1991), o qual verificou que as pessoas descontam o tempo
de modo mais proxima da forma hiperbdlica, ou seja, individuos descontam a utilidade a taxas
decrescentes no tempo, valorizando mais o consumo presente em detrimento a um consumo futu-
ro.

Do mesmo modo, o modelo de desconto exponencial ndo capturava certas inconsisténcias
nos padrdes de preferéncias dos individuos, compreendidas como “anomalias” intertemporais —
desvios sistematicos dos resultados empiricos das previsdes propostas pelo paradigma vigente
(Thaler, 2016; Loewenstein, & Thaler, 1997). Em grande medida, os desvios da tomada de decisao
decorrem da utilizagao de atalhos mentais, como as heuristicas, ou de um raciocinio automati-
co e impulsivo decorrente da utilizagao do sistema afetivo, o qual valoriza mais a gratifica-
cao imediata — o que dificultaria o processo de maximiza¢ao dos resultados pelos individuos
(Kahneman, 2012; Thaler, 2016).

De maneira similar, estudos posteriores, como Chabris, Laibson e Schuldt (2006) e Jackson e
Yariv (2014), buscaram demonstrar que as inconsisténcias temporais nao sao fendmenos isolados
ou pontuais. Enquanto Wang, Rieger e Hens (2016), ao estudarem o processo de escolhas no tempo
em 53 paises, evidenciam que esse comportamento, o padrao de preferéncia hiperbdlica no tempo,
possui uma dimensao mundial. Isso demonstra que os individuos nao agem sistematicamente de
modo racional, apresentando restricdes em sua racionalidade em virtude da limitada habilidade de
processamento de informagao e de tomada de decisao (Simon, 1957; Thaler, & Benartzi, 2004; Kah-
neman, 2012).
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Como consequéncia, individuos apresentam, de modo recorrente, uma reversao de suas

preferéncias, possuindo um padrao de preferéncia mais hiperbolico: de dois prémios A e B com
quantidades diferentes e ocorrendo em datas futuras distintas, o agente preferira A sobre B no pre-
sente, mas com o passar do tempo preferird B sobre A (Camerer, & Loewenstein, 2004). Dessa for-
ma, as pessoas tomam decisdes de maneira mais pacientes quando planejam com antecedéncia
uma agao no futuro, mas agem com impaciéncia quando este futuro se torna cada vez mais proxi-
mo (Frederick, Loewenstein, & O'donoghue, 2004; Harrison, Lau, & Williams, 2002).

Por vezes, esse comportamento € frequentemente referenciado na literatura como
problema de autocontrole, o qual pode ser entendido como uma tensao interna ou a incapa-
cidade de executar planos previamente estabelecidos (Banerjee, & Duflo, 2012; Banerjee, &
Mullainathan, 2010). Ademais, essa tensao € descrita como a existéncia de um conflito interno
entre um “eu presente”, que é impaciente e valoriza mais uma gratificacao imediata, e um
“eu futuro”, que é mais paciente (Ainslie, 1992; Bauer, Chytilova, & Morduch, 2012).

Nessa perspectiva, com intuito de ter uma maior compreensao dos padroes fundamentais
das preferéncias temporais, 0 modelo quase-hiperbolico foi desenvolvido para permitir me-
lhores explicagdes e previsdes das escolhas no tempo levando em consideracao as inconsis-
téncias das decisoes individuais (Phelps, & Pollak, 1968; Laibson, 1997). O desconto quase-
hiperbodlico é uma extensdo simples do modelo exponencial que permite capturar a propriedade
qualitativa chave do desconto hiperbodlico: uma taxa de declinio do fator de desconto mais rapida
no curto do que no longo prazo (Thaler, & Benartzi, 2004).

Dessa forma, o modelo pode ser representado como:

u(Yy) = BSTu(Yt+‘E)

onde, o termo u(Y;) significa a utilidade esperada associada as atividades presentes no periodo
inicial no tempo t e u(Y,,;) representa a utilidade futura das atividades no periodo final no tempo t
+ 1; 8 refere-se ao fator de desconto temporal de longo prazo; 3 representa o desconto hiperbolico
das escolhas intertemporais, ou seja, exprime o viés de presente do individuo (Meier, & Sprenger,
2010).

A sua particularidade se encontra na existéncia do 3, o qual pode ser compreendido como
uma inconsisténcia dinamica das preferéncias temporais, isto €, quando os individuos importam
um fator de desconto menor entre hoje e amanha do que entre dois dias sequenciais no futuro
(Meier, & Sprenger, 2010). Portanto: se 3 = 1, ter-se-4 uma composicao semelhante ao modelo de
desconto constante; se, ao invés disso, 3 <1, esse parametro atua para dar um impulso ao desconto
sobre o periodo atual da composicao, isto é, atua como um “viés de presente”; caso 3 > 1, haverd a
existéncia de um “viés de futuro”, no qual o individuo é mais paciente em escolhas no presente do
que em escolhas futuras (Meier, & Sprenger, 2010).

Tal averiguacdo, portanto, distingue-se da construgao do homo economicus tradicional postu-
lado pela economia classica. Em consonancia com a concepgao de racionalidade limitada (Simon,
1957), as finangas comportamentais assumem suposi¢oes mais condizentes com o mundo real, as-
sim como apresenta uma guinada ao retorno da analise normativa da economia (Sen, 1999) e o
desenvolvimento de melhores politicas publicas (Thaler, & Benartzi, 2004; Datta, & Mullaina-
than, 2014). Destarte, observando-se os elementos tedricos supracitados, a seguinte hipodtese de
pesquisa foi levantada:

H1. Os individuos, em média, ndo descontam o tempo de maneira constante, apresentando

uma maior preferéncia por escolhas no presente em contrapartida a escolhas futuras.
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2.2 Relag¢ao dos contextos socioeconémicos nas preferéncias temporais

A dimensao das preferéncias individuais tem sido tratada pela economia classica como um
construto exdgeno ao individuo, independente de qualquer motivacao pessoal e com caracteristi-
cas relativamente invaridveis ao longo do tempo (Becker, & Mulligan, 1997; Fehr, & Hoff, 2011;
Frederick, Loewenstein, & O’donoghue, 2004). O arcaboug¢o empirico necessario para transforma-
¢ao dessas preferéncias requereria, portanto, uma mudanga na constitui¢do dos conjuntos de in-
formagoes disponiveis aos individuos, os quais resultariam em um novo conjunto de agdes para
tomada de decisao (Fehr, & Hoff, 2011).

Em contrapartida, os insights da economia comportamental questionam a validade objetiva

das preferéncias, aduzindo que seu estado se modifica em relagao as representacoes e ao modo de
construgao que as informagdes se apresentam a cada individuo (Bradford, Courtemanche, Heutel,
Mcalvanah, & Ruhm, 2014). Dessa maneira, as pessoas violam rotineiramente os principios eco-
ndmicos e os axiomas da teoria da utilidade e da escolha racional (Simon, 1957; Kahneman, 2012;
Thaler, 2016). Nesse sentido, as preferéncias temporais apresentam-se de maneira muito mais hete-
rogénea ao longo do tempo entre grupos sociais do que de forma homogénea como postulado pelo
modelo classico de desconto intertemporal (Fehr, & Hoff, 2011).

Ao interpretar as preferéncias temporais de forma heterogénea, ou seja, ao permitir a dife-
renciacao dos fatores de descontos entre individuos, quer por questdes sociais, quer por questoes
psicologicas, a drea da economia comportamental busca entender de maneira mais aprofundada as
raizes do comportamento das escolhas intertemporais dos individuos (Loewenstein, 1992; Came-
rer, & Loewenstein, 2004). Da mesma forma, a construcao dessas preferéncias temporais apresenta
grande impacto nas rea¢des dos consumidores, assim como em seus processos decisorios (Mogil-
ner, Aaker, & Pennington, 2008).

Em virtude da decisdo de consumir envolver escolhas e preferéncias individuais, o ato da
compra nao estd desassociado do comportamento temporal (Bradford et al., 2014). O consumo po-
de ser percebido como o processo de antecipagao ou postergacao da compra de um bem e, dessa
forma, é influenciado pela impulsividade do consumidor em consubstanciar desejos e necessida-
des de consumo no presente, sem levar em conta seu real custo no longo prazo (Bradford et al.,
2014; Banerjee, & Duflo, 2012; Mogilner, Aaker, & Pennington, 2008).

Nesse sentido, muitas evidéncias tém sido propostas na literatura demonstrando como ar-
ranjos sociais, culturais e caracteristicas psicologicas dos consumidores podem influenciar os fato-
res de descontos individuais (Becker, & Mulligan, 1997; Chabris, Laibson, & Schuldt, 2006; Ortiz,
2017). Com efeito, o contexto de abundancia financeira, por exemplo, tem sido relacionado na lite-
ratura como um forte encorajador para tornar as pessoas mais pacientes (Green, Myerson, Licht-
man, Rosen, & Fry, 1996; Harrison, Lau, & Williams, 2002; Spears, 2011; Shah, Mullainathan, &
Shafir, 2012).

De fato, Banerjee e Duflo (2012) observam que condi¢des de escassez pecunidrias impelem
aos individuos realizarem escolhas em situagdes de imprevisibilidade, as quais podem nao re-
presentar as melhores opgdes para si. Por conseguinte, o contexto socioeconémico de limitagao
financeira afeta a tomada de decisdao econdmica a partir da criagao de atalhos mentais, como heu-
risticas e vieses cognitivos, os quais atuam de modo a se criar um foco intenso em escolhas de
curto prazo (Banerjee, & Duflo, 2012; Spears, 2011).

De acordo com Banerjee e Mullainathan (2010), individuos pobres estao mais sujeitos
a consubstanciar seus desejos e necessidades de consumo no presente, de modo que fatores
situacionais os levam a sobrelevar gratificagdes imediatas, sem levar em conta seu real custo no
longo prazo. Isso, entretanto, nao pode ser entendido como um exemplo de tomada de deci-
sdo irracional do individuo, pois podem existir vdrios contextos sociais — como trabalho ou
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ambiente social — que sao capazes de sobrevalorizar a utilidade das escolhas realizadas no
presente (Banerjee, & Duflo, 2012).

Por outro lado, nao ha consenso na literatura quanto a diferenca de preferéncia temporal
entre géneros, uma vez que uma série de estudos internacionais evidenciam que as mulheres apre-
sentam taxas de descontos mais baixas do que os homens (e.g. Meier, & Sprenger, 2010) ou por
vezes observam que as evidéncias da diferenca entre homens e mulheres nao sao significantes o
suficiente para atestar alguma diferenga (e.g. Harrison, Lau, & Williams, 2002; Wang, Rieger, &
Hens, 2016). No entanto, Pereira (2016), ao elicitar as preferéncias temporais em um estudo reali-
zado no Brasil, encontrou evidéncias de que os homens sao mais pacientes do que as mulheres.

Da mesma forma, o papel desempenhado pela idade dos individuos sobre a preferéncia
temporal é outro dissenso recorrente na literatura. Por um lado, estudos apontam a existéncia de
um relacionamento positivo entre a idade e os fatores de desconto, indicando que a paciéncia au-

menta ao longo da vida, sendo os mais jovens o grupo mais impaciente (Wang, Rieger, & Hens,
2016; Ortiz, 2017; Green et al., 1996). Por outro lado, outros autores (e. g. Bauer, Chytilova, & Mor-
duch, 2012; Harrison, Lau, & Williams, 2002) evidenciam um fenomeno de reversao do efeito da
idade sobre as preferéncias temporais, aduzindo que, embora os mais jovens sejam menos pacien-
tes, a impaciéncia decresce com o passar dos anos, mas esta retorna a crescer em individuos pro-
ximos a terceira idade. Valendo-se dos achados tedricos discutidos até aqui, foram erigidas as se-
guintes hipoteses:

H2.  As caracteristicas sociodemogrificas dos individuos influenciam as suas preferéncias

temporais;

H2a. Pessoas com maior nivel de renda sdo mais pacientes em decisoes envolvendo escolhas

no tempo,
H2b. Pessoas do género masculino sdo mais pacientes do que pessoas do género feminino;
H2c. Pessoais mais jovens sdo menos pacientes em decisoes envolvendo escolhas no tempo.

3 METODOLOGIA

Para atender aos propdsitos da pesquisa, empreendeu-se um estudo de natureza quantita-
tiva, realizada por um estudo de coorte transversal tnico, cuja consecugao foi obtida através da
aplicagdo de um survey (Hair, Black, Babin, Anderson, & Tatham, 2009). Os principais elementos
metodoldgicos da pesquisa sao descritos a seguir.

3.1 Amostra, técnicas de coleta e analise de dados

O instrumento de pesquisa foi aplicado com estudantes universitdrios, sendo realizada em
trés instituicdes universitarias diferentes. O processo de amostragem aplicado foi ndo probabilisti-
co por acessibilidade, devido a facilidade do acesso aos sujeitos da amostra. Os questionarios fo-
ram aplicados em setembro de 2019 e distribuidos pessoalmente, sendo respondidos, ao todo, por
133 estudantes.

Como instrumento de coleta de dados optou-se pela utilizagdo de um questiondrio com si-
tuagdes de quasi-experimento, uma vez que os respondentes foram expostos a cendrios compostos
por multiplas opgdes de escolhas temporais. A escolha da estratégia de coleta de dados se deve a
capacidade dos desenhos quasi-experimentais de controlar varidveis estranhas e fontes de distor-
¢ao da distribuigao aleatoria dos sujeitos da pesquisa (Greenstone, & Gayer, 2009).

Para investigar as relagdes propostas pelas hipoteses de pesquisa, foi realizado, inicial-
mente, um Teste t de Student, com intuito de comparar duas amostras pareadas, uma vez
que foram analisados os mesmos sujeitos em dois momentos diferentes (Hair et al., 2009).
Em seguida, para analisar os efeitos das varidveis sociodemograficas multicategdricas sobre
as preferéncias temporais, foi realizado um teste de Andlise de Variancia (ANOVA). O teste
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teve como intuito verificar a hipdtese nula de que existe igualdade entre duas ou mais mé-
dias, isto ¢, em caso de um p-valor significante, rejeita-se a hipotese nula de igualdade das
médias e aceita-se a hipotese alternativa de diferenca de médias (Hair et al., 2009). O softwa-
re utilizado para analise dos dados foi Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) v. 24.0.

3.2 Medindo as escolhas temporais

Para capturar o fator de desconto individual, o presente estudo baseou-se no trabalho
de Meier e Sprenger (2010). Para obterem as preferéncias individuais, os autores utilizam
uma versao do modelo denominado SS-LL (smaller-sonner vs. larger-later) (Ainslie, 1975). Des-
sa forma, os individuos foram confrontados com duas alternativas de escolhas em trés in-
tervalos de tempo mensais distintos, sendo apresentado a seguinte situagao: um conjunto de
opg¢des com oferta de montante menor, porém mais proxima do presente (t); e, alternativa-
mente, um conjunto de opg¢des com oferta de um montante maior, todavia no futuro (t + 1).
Os valores do ganho hipotético variaram entre R$ 40 e R$ 75 no presente e um valor maximo de
R$ 80 no futuro, apresentadas em trés situagoes distintas no tempo [t, t]: [0, 1], [0, 6] e [6, 1]. Ade-
mais, fora pedido aos estudantes que desconsiderassem a influéncia da inflacao no tempo durante
a realizagao do questionario.

Ressalta-se ainda que o presente estudo suscitou apenas o uso de recompensas hipotéticas,
visto que esse método permite algumas vantagens na elicitagdo das preferéncias temporais, tais
como a aplicagao de questdes que envolvam grandes retornos e grande distanciamento no tempo
(Loewnstein, & Thaler, 1997; Wang, Rieger, & Hens, 2016). Embora reconhega-se que a presenca de
incentivos econdmicos reais seja mais crivel, ndo ha na literatura diferencas significantes de resul-
tados entre recompensas hipotéticas e reais (Frederick, Loewnstein, & O’donoghue, 2004).

O célculo do fator de desconto exponencial individual () é realizado no ponto no qual os
individuos mudam suas escolhas na lista de precos, isto é, mudam de um pagamento mais proxi-
mo para um pagamento posterior. Por exemplo, se um individuo prefere R$ 80 em um més ao in-
vés de R$ 70 hoje, mas em seguida prefere R$ 75 hoje ao invés de R$ 80 em um més, entdo seu pon-
to de mudanca sera em R$ 75. Calcula-se o fator de desconto mensal como (75/80) = 0,9375. Dessa
maneira, é possivel encontrar as medidas de desconto mensais para (8o 1; 896; 867), Na qual o es-
tudo usa a média do primeiro e do terceiro fator para compor o desconto exponencial mensal (E
) (Meier, & Sprenger, 2010) .

Em seguida, os respondentes que apresentaram um padrdo de resposta diferente do
que pressupode o modelo de desconto exponencial, isto é, o fator de desconto §,; apresentar
valor diferente do fator 8 7, sdo calculados os parametros do modelo quase-hiperbolico: 8y, e 3.
Para os individuos que apresentaram um fator de desconto §,; menor do que &, havera a exis-
téncia de um viés de presente (3 <1). Caso ocorra o contrario (8o1 > J¢7), havera a existéncia de
um viés de futuro (3 > 1). A exposic¢ao de como é realizado o célculo para os fatores de descontos é

8o

exposto por Meier e Sprenger (2010), os quais demonstram que 3 = 8—'1 e que o desconto quase-
6,7

hiperbolico de longo prazo 8y, = 8¢ 7.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Ao todo, responderam ao questiondrio 133 estudantes, dos quais 97 homens (72,9%) e 36
mulheres (27,1%), com idades que variavam entre 17 e 57 anos, com média de 23 anos (DP = 6,04).
Com relacao a renda familiar mensal medida em salarios minimos, os pesquisados foram dividi-
dos em quartis, cujos resultados encontrados revelam o quartil mais pobre (42,8%) com uma renda
de até 3 saldrios, enquanto o mais rico (34,6%) possui uma renda superior a 5 saldrios minimos. Os
dados descritivos da amostra encontram-se apresentadas na Tabela 1, a seguir.
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Tabela 1 — Estatistica Descritiva

Variaveis Frequéncia Porcentagem N
Renda Familiar  Menor que 3 SM 57 42,9
Mensal em salario De 3 a5SM 30 22,6 133
minimo (SM)  Acima de 5 SM 46 34,6
Até 20 anos 50 37,59
Idade 21225 anos 62 46,61 133
Acima de 25 anos 21 15,78
Sexo Masculino 97 72,9
Feminino 36 27,1 133

Fonte: Elaboragao propria.

Quanto as respostas referentes as escolhas no tempo, a Tabela 2, a seguir, apresenta a dis-
tribuicao do padrao de respostas das questdes envolvendo escolhas no periodo de tempo presente
(hoje) e no futuro, com intervalos de um més de espera. As taxas de descontos presentes na tabela
referem-se as taxa de juros mensal no presente (ip 1), apresentada no eixo vertical, e a taxa de juros
mensal futura (ig 7), no eixo horizontal. Ademais, ¢ valido a ressalva de que as taxas de juros men-
sais sdo encontradas a partir das taxas de descontos equivalentes aos fatores de descontos indivi-
duais para os respectivos periodos de escolhas.

Tabela 2 — Distribuicao das respostas as questdes de escolhas no tempo

Paciente Taxa de Desconto Futura Impaciente Total
i=0,03 i=0,1 i=0,185 i=0,28 i=0,465 i=0,8
Paciente 26 1 3 1 1 0 32
i=0,03
19% 0% 2% 0% 0% 0% 24%
12 11 5 0 0 0 28
i=0,1
9% 8% 0% 0% 0% 0% 21%
0185 11 11 12 1 1 2 38
1=V,
Taxa de 8% 8% 9% 0% 0% 1% 28%
Desconto
Presente 2028 3 0 5 5 3 1 17
2% 0% 3% 3% 2% 0% 12%
2 0 4 1 3 1 11
i=0,465
1% 0% 3% 0% 2% 0% 8%
1 0 3 1 0 2 7
i=0,8
Impaciente 0% 0% 2% 0% 0% 1% 5%
55 23 32 9 8 6 133
Total 41% 17% 24% 6% 6% 4% 100%

Fonte: Elaboracao propria (cf. Bauer, Chytilova, & Morduch, 2012).

As células em branco na diagonal apresentam os individuos com preferéncias consistentes
no tempo, cuja taxa de juros atual é igual a taxa de juros futura. Abaixo da linha diagonal, as célu-
las mais escuras exibem aqueles que apresentam viés de presente ou descontam o tempo de ma-
neira hiperbdlica, ou seja, realizaram escolhas com mais impaciéncia agora (uma taxa de juros mais
alta no presente) do que no futuro. As células claras, acima da linha diagonal, se encontram as pes-
soas que manifestaram um padrado de resposta tendencioso para o futuro, quando sao mais pacien-
tes no presente do que no futuro.
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Dessa forma, observa-se que mais da metade dos participantes (55,63%) realizaram algum

tipo de escolha inconsistente no tempo: 40,60% dos respondentes apresentaram viés de presente
em suas escolhas; enquanto para um pequeno grupo de respondentes (15,03%) foi observado uma
maior paciéncia em escolhas realizadas no curto prazo do que no longo prazo, indicando a existén-
cia de um viés de futuro. As proporgoes totais das inconsisténcias dinamicas, além de serem pro-
ximas aos valores encontrados na literatura (Bauer, Chytilova, & Morduch, 2012), suscitam a exis-
téncia de um conflito de interesses durante o processo de decisao dos individuos em escolhas que
envolvem o presente e o futuro, nas quais foi possivel observar, em quase metade dos casos, que os
desejos de um “eu presente” (impaciente) se sobrepuseram as vontades de um “eu futuro” (mais
paciente) (Ainslie, 1992; Meier, & Sprenger, 2010; Bauer, Chytilovd, & Morduch, 2006).

Em relacao aos fatores de descontos exponenciais e quase-hiperbdlicos mensais, a Tabela 3
a seguir sintetiza a média dos principais valores individuais. Inicialmente, os participantes exibi-
ram em média fatores de desconto exponencial mensal de E = 0,908, a qual se traduz em uma
taxa média de juros de 218% ao ano. Isso permite afirmar que um individuo s¢ estaria interessado
em uma aplicagdo monetdria se a taxa de retorno médio necessaria for no minimo de 218% ao ano.
Apesar de representarem altas taxas de fator de desconto mensal, esse valor é proximo ao encon-
trado em estudos anteriores (Meier, & Sprenger, 2010; Bradford et al., 2014). Ao realizar a medida
para o modelo quase-hiperbolico, os participantes apresentaram em média um fator de des-
conto de 8yyp= 0,909, 0 qual ¢ intensificado, em média, por um coeficiente de preferéncia pelo pre-
sente (3 =0,981.

Tabela 3 — Medidas dos Fatores de Descontos Mensais

Fatores Coeficientes
8exp 8(],1 80,6 86,7
Descontos Exponenciais (N = 133)
0,908 0,882 0,934 0,909
Snyp B
Fungao Quase-Hiperbdlica (N = 133)
0,909 0,981

Fonte: Elaboragao propria.

A fim de aferir se a diferenca de média aparente entre os fatores de desconto é de fato signi-
ficante e, portanto, verificar a inconsisténcia das escolhas no tempo, foi realizado um Teste t para
amostras em pares. Para tal, foram comparados os fatores de desconto que apresentavam a-
penas um més de diferenca com o fator da lista de escolha de seis meses. Os resultados obti-
dos revelam que ha uma diferenca de média significativa tanto entre os fatores de desconto com
um mes de diferenca (8o1=0,882; 8,=0,909) (t (131; 2) =-2,796; p<0,001), quanto com aqueles que
apresentam uma divergéncia de seis meses (8, 1= 0,882; 8, =0,934) (t (131; 2) =-6,188; p<0,001).

Tais resultados vao ao encontro das acepgdes tedricas levantadas pela literatura de finangas
comportamentais, as quais aduzem que os individuos nao descontam o tempo de modo exponen-
cial (Camerer, & Loewenstein, 2004; Thaler 2016). De acordo com o modelo de escolhas no tempo
aduzido pelo pensamento econdmico cldssico, devido a consisténcia interna das escolhas pessoais,
seria mais razoavel esperar que os respondentes apresentassem médias similares entre os pares de
fatores de desconto. Entretanto, os resultados indicam que hd uma diferenca de média significante
entre as escolhas realizadas em ambos os casos, questionando a validade do modelo de utilidade
de desconto constante. Dessa maneira, esses achados validam a hipdtese H1, indicando que os fa-
tores de desconto exponencial nao permanecem constantes ao longo do tempo, sendo notado um
maior nivel de impaciéncia para decisdes que envolvem intervalos de tempo mais curtos (8 <
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8o 6) € quando o presente esta envolvido (8 1< 86 7) (Meier, & Sprenger, 2010; Frederick, Loewens-
tein, & O’donoghue, 2004; Wang, Rieger, & Hens, 2016).

4.1 Renda

Com intuito de verificar o comportamento das preferéncias temporais em relagao as carac-
teristicas sociodemograficas, foram realizados testes ANOVA entre as faixas de renda familiar.
Para a categorizagao da renda em faixas, dividiram-se os individuos em quartis. Para tanto, os res-
pondentes foram separados nos seguintes grupos: até 3 saldrios minimos; entre 3 e 5 saldrios mi-
nimos e acima de 5 salarios minimos. Todavia, ressalta-se que, embora a divisao ndo siga critérios
de classificagao por faixa de renda ja preestabelecidos por institutos nacionais ou regionais, a divi-
sao em quartis proporciona uma distribuicao mais uniforme entre os individuos, uma vez que os
grupos formados apresentam quantidades similares de respondentes. Os resultados emersos do
teste podem ser visualizados na Tabela 4, a seguir.

Tabela 4 — Teste ANOVA do desconto exponencial e hiperbdlico entre renda

Soma dos Média Qua-
1 F ig.
Quadrados 5 drada Sig
. Entre grupos 0,64 2 0,032 3,487 0,033**
Desconto exponencial
(8—) Nos grupos 1,185 130 0,009
P Total 1,249 132
Desconto quase Entre grupos 0,100 2 0,050 4,040 0,020**
. 1 1 Nos grupos 1,614 130 0,012
hiperbdlico (8pyy)
Total 1,714 132

** Significante a 5%.
Fonte: Elaboragao prépria.

A partir dos valores alcangados no teste é possivel assinalar que tanto o fator de desconto
exponencial (@) quanto o desconto quase-hiperbolico (8yy,) apresentaram divergencia de varia-
¢ao entre as faixas de renda (p = 0,033; p = 0,020). Com base nesses resultados, é possivel afirmar
que os individuos apresentam comportamentos diferentes em relagao ao tempo, independente do
modelo de desconto intertemporal, em virtude da sua renda. O grupo mais abastado apresenta, em
média, um fator de desconto temporal (g= 0,925; 8y,yp=0,947) mais elevado do que os individuos
mais pobres (g= 0,877; Snyp= 0,885) e aqueles que ganham entre 3 e 5 saldrios minimos (%=
0,887; 8nyp=0,897).

Haja vista a disparidade encontrada para ambos modelos de desconto temporal entre a fai-
xa de renda mais abastada, acima de 5 saldrios, e as demais de renda inferior, a Figura 1, a seguir,
representa graficamente os resultados encontrados.

Figura 1 - Boxplot do desconto exponencial e quase-hiperbdlico entre faixas de renda
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Fonte: Elaboracao prépria.

Revista Evidenciagao Contabil & Finangas, ISSN 2318-1001, Joao Pessoa, v. 9, n.2, p.26-42, Maio/Agosto. 2021. 36



RECFin Paula, T. M. et al.

De posse desses dados, é possivel afirmar que os individuos mais ricos apresentam um
comportamento em relagdo ao tempo mais paciente. Tais resultados vao ao encontro das acepgoes
tedricas levantadas na literatura (Green et al., 1996; Harrison, Lau, & Williams, 2002; Spears, 2011;
Shah, Mullainathan, & Shafir, 2012), as quais aduzem que a renda é altamente associada com altos
niveis de fatores de descontos. Em grande medida, essa relacao pode estar relacionada ao fato do
grupo mais abastado nao sofrer com aspectos circunstanciais ou obstaculos intrinsecos que as situ-
agoes de escassez podem acarretar durante a tomada de decisao econdmica (Shah, Mullainathan, &
Shafir, 2012).

De modo complementar, o contexto econémico de escassez pecunidria pode absorver re-

cursos mentais, cobrando um 6nus cognitivo dos individuos e criando uma situagao de per-
da do “autocontrole” (Shah, Mullainathan, & Shafir, 2012; Spears, 2011), de modo que os desejos
do “eu presente” se sobrepdem as vontades de um “eu futuro” (Banerjee, & Duflo, 2012). Dentro
desse contexto, pode-se inferir que existe a presenga de um foco intenso em escolhas de curto pra-
zo para os individuos menos abastados, de maneira que a utilidade de gratificagdes presen-
tes seja sobrelevada, isto é, h4 um maior impulso em consubstanciar seus desejos e necessi-
dades de consumo no presente (Banerjee, & Mullainathan, 2010).

Destarte, o prazer alcancado por um consumidor, ao consubstanciar seus desejos e necessi-
dades no presente, é sobrestimado por uma limitagao financeira, de maneira que o real custo futu-
ro do bem nao seja calculado pelo individuo (Banerjee, & Duflo, 2012; Datta, & Mullunaithan,
2014). Nesse sentido, os recursos financeiros podem configurar a preferéncia temporal dos indivi-
duos de modo que os impelem a tomadas de decisdo mais pacientes em virtude da sua abundan-
cia. Portanto, a hipotese H2a foi corroborada.

4.2 Género

Prosseguindo a andlise, o teste ANOVA atestou a divergéncia de variagao entre os géneros.
Dessa forma, a Tabela 5, a seguir, apresenta os resultados do teste dos modelos de desconto inter-
temporal com relacao a variavel género.

Tabela 5 — Teste ANOVA do desconto exponencial e hiperbdlico entre géneros

Soma dos Média Qua- ;
Quadrados 8l drada F Sig:
) Entre grupos 0,045 1 0,045 4,853 0,029**
Desconto exponencial
(8—) Nos grupos 1,204 131 0,009
P Total 1,249 132
Entre grupos 0,060 1 0,060 4,726 0,032**
Desconto quase-
. Pl Nos grupos 1,654 131 0,013
hiperbolico (8yy,)
Total 1,714 132

** Significante a 5%.
Fonte: Elaboragao propria.

A partir da tabela, é possivel observar a divergéncia de variancia significante entre géneros
masculino e feminino, tanto para o modelo de desconto exponencial (p=0,029) quanto para o mode-
lo de desconto quase-hiperbdlico (p=0,032). A fim de evidenciar a diferenca das médias, o grafico
da Figura 2, a seguir, constata que o nivel de paciéncia apresenta-se de maneira mais elevada entre
0s homens (g= 0,907; 8pyp=0,922) do que entre as mulheres (@= 0,866; 8pyp= 0,875), indepen-
dente do modelo de desconto no tempo analisado. Tais resultados indicam que as mulheres apre-
sentam um comportamento temporal mais impaciente que os homens, sobrelevando, de modo
mais frequente, retornos presentes e subvalorizando valores futuros.
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Figura 2 — Boxplot do desconto exponencial e quase-hiperbélico entre género
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Fonte: Elaboragao prépria.

Os resultados obtidos a partir do teste ANOVA esta de acordo com os achados nacionais
realizados por Pereira (2016), o qual encontrou relacao significante para a variavel género, aduzin-
do que os homens sdao mais pacientes que as mulheres. Em contrapartida, o resultado diverge da
literatura internacional, as quais evidenciam que ora as mulheres sao mais pacientes do que os
homens (Meier, & Sprenger, 2010), ora nao hd diferengas claras entre homens e mulheres (Harri-
son, Lau, & Williams, 2002; Wang, Rieger, & Hens, 2016). Tal dissonancia em relagao a literatura
internacional pode estar relacionada a uma particularidade comportamental especifica dos tracos
culturais do pais. Dessa forma, a hipotese H2b foi corroborada.

4.3 Idade

Por fim, os individuos foram analisados de acordo com suas faixas etarias. Para tanto, os
respondentes foram categorizados em dois grupos etarios: até 20 anos (50) e acima de 20 anos (83).
Tal distribuicao teve por objetivo proporcionar uma alocacao mais uniforme entre os grupos em
virtude da baixa variacao da amostra para respondentes acima de 25 anos. Isto posto, os resultados
obtidos pelo teste ANOVA encontram-se dispostos na Tabela 6, a seguir.

Tabela 6 — Teste ANOVA do desconto exponencial e hiperbolico entre faixas etarias

Soma dos Média Qua-
1 F ig.
Quadrados 8 drada Sig
. Entre grupos 0,029 1 0,029 3,067 0,082*
Desconto exponencial
(6—) Nos grupos 1,220 131 0,009
P Total 1,249 132
Entre grupos 0,010 1 0,010 0,748 0,389
Desconto quase-
. Pl Nos grupos 1,704 131 0,013
hiperboélico (8yy,)
Total 1,714 132

* Significante a 10%.
Fonte: Elaboragao propria

Os dados indicados na tabela revelam que a assimetria de variancia € apenas marginalmen-
te significante entre os grupos para o modelo de desconto exponencial, haja visto que o teste A-
NOVA s6 evidenciou diferenciacdo de média entre os grupos somente ao nivel de significancia de
10% (p=0,087). Em contrapartida, nao se verificou diferenca significante de média entre as faixas
etarias para o modelo de desconto quase-hiperbdlico (p=0,389). Apesar da fraca associa¢ao entre as
variaveis, disposi¢ao grafica das médias entre os grupos pode ser visualizada no grafico da Figura
3, a seguir, cujos fatores de desconto para o grupo mais jovem (até 20 anos) (@= 0,877; Shyp=
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0,898) sdao em média menores do que entre os estudantes com idades mais avancadas (8¢xp= 0,907;
8hyp=0,916).

Figura 3 — Boxplot do desconto exponencial e quase-hiperboélico entre faixas etarias

1,001 T T 1,00

901

.90

70

Desconto Exponencial
T
Desconto Quase-Hiperbélico
i

T T
Até 20 anos 21 anos ou mais

T T
Até 20 anos 21 anos ou mais

Fonte: Elaboragao prépria.

Muito embora a relagao entre os mais jovens e o comportamento impaciente em decisoes
econdmicas nao seja algo novo no campo comportamental (e. g. Becker, & Muliignan, 1997), os
resultados deste estudo apresentam apenas a existéncia de uma fragil associagao entre a idade e as
preferéncias temporais, com os mais jovens apresentando maiores niveis de impaciéncia do que os
individuos mais velhos (Wang; Rieger, & Hens, 2016; Ortiz, 2017; Green et al., 1996). Entretanto,
tais resultados devem ser tomados com cautela, primeiro pela discrepancia entre as médias dos
grupos nao ter sido significante a 5%, segundo pelo proprio perfil da amostra. Sobre este ultimo, a
existéncia de um vinculo parcial entre idade e comportamento temporal pode estar relacionada ao
nivel de conhecimento acumulado pelos estudantes mais velhos, quer pelo fato de estarem mais
adiantados em seus respectivos cursos, quer por apresentarem maiores habilidades cognitivas ou
estarem mais habituados com decisdes financeiras em geral

Dessa forma, ainda que a associagao entre as preferéncias temporais e a idade dos indivi-
duos nao fora contundente, apenas marginalmente significante, ha de se considerar, todavia, a
existéncia de uma maior propensao dos mais jovens em consubstanciar seus desejos no momento
presente (Becker, & Muliignan, 1997). Dentro desse contexto, com as devidas ressalvas avaliadas
em relagao ao nivel de significancia do teste, pode-se, portanto, considerar que a hipotese H3c foi
parcialmente aceita. Destarte, de acordo com os resultados obtidos a partir do modelo teérico, o
Quadro 1 sintetiza a situagao das hipdteses erigidas na pesquisa.

Quadro 1 - Testes de Hipdtese do Modelo Tedrico

Hipotese Enunciado Resultado

Os individuos, em média, nao descontam o tempo de maneira constante,
H1 apresentando uma maior preferéncia por escolhas no presente em con- Corroborada
trapartida a escolhas futuras.

Pessoas com maior nivel de renda sao mais pacientes em decisdes envol-

H2a Corroborada
vendo escolhas no tempo.
Pessoas do sexo masculino sdo mais pacientes do que pessoas do sexo

H2b .. P que p Corroborada
feminino.

H3 Pessoais mais jovens sdo menos pacientes em decisdes envolvendo esco- | Parcialmente corro-

c

lhas no tempo. borada

Fonte: Elaboracao prépria.
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5 CONCLUSAO

Com o proposito central de analisar o comportamento das preferéncias temporais a luz
das finangas comportamentais, este trabalho alcangou os objetivos almejados, contribuindo
para a expansao da discussao na area. Na pesquisa, examinou-se o comportamento das esco-
lhas intertemporal dos individuos, utilizando-se como parametros as caracteristicas socio-
demograficas renda, idade e género.

A contribuigao tedrica da pesquisa deve-se ao fato de discutir a validade das escolhas tem-
porais com propriedades fixas ao longo do tempo, buscando compreender o fendomeno das prefe-
réncias de uma maneira mais realista. Do mesmo modo, a heterogeneidade do comportamento
temporal dos individuos revela a particularidade de como os multiplos condicionantes socioeco-
nomicos e psicoldgicos afetam as tomadas de decisdes economicas. Com efeito, os diferentes obs-
taculos internos advindos de circunstancias pessoais podem absorver recursos mentais e
cobrar um onus cognitivo de sobrevalorizagao do presente, os quais interferem tanto no jul-
gamento quanto na tomada de decisao econémica.

Como resultado, o estudo demonstra que os individuos nao apresentam um padrao de con-
sisténcia temporal em suas escolhas como advogado pela teoria economica classica. Nesse sentido,
o aporte tedrico proporcionado pela economia comportamental demonstra que a ideia de “raciona-
lidade ilimitada” nao ocorre diante de decisdes com comparagdes de resultados ao longo do tem-
po. Os individuos exibem, ao invés disso, um processamento mais limitado das informagdes, cujo
seu padrao de escolhas desenvolve-se mais proximo de uma forma hiperbdlica, preferindo o pre-
sente em comparagao ao futuro.

Do mesmo modo, a pesquisa revelou que variaveis sociodemograficas ofereceram subsidios
significativos para compreensao de como os fatores de descontos se associam as caracteristicas
individuais. O estudo evidenciou que as preferéncias temporais se diferenciam em relagdo ao gé-
nero, sendo as mulheres mais impacientes que os homens. Em dissonancia as acepg¢des tedricas
levantadas na literatura internacional, os achados podem apresentar uma particularidade cultural
do pais, o qual necessitaria de novas pesquisas para corroborar tal fenomeno. Da mesma forma, os
individuos mais jovens apresentaram maiores niveis de impaciéncia do que os individuos mais
velhos, embora, em virtude da baixa variabilidade da amostra e do nivel de significancia apenas a
10%, conclusdes generalizadas dessa associacao devem ser tomadas com cautela.

Paralelamente, o estudo indica que consumidores de renda mais abastada apresentam um
comportamento mais paciente do que aqueles que se encontram em situagao de restri¢ao financei-
ra. Tais achados sinalizam a necessidade de mudanca de abordagem em relagao a individuos de
baixa renda, indicando que sua tomada de decisdo apresenta uma relagao com a situagao financei-
ra. Os compradores de renda inferior se caracterizam como individuos em contextos complexos,
cujo ambiente de vulnerabilidade socioeconémica pode atuar de modo mais contundente em suas
vidas, orientando-os por praticas e logicas de consumo que os induzem a comportamentos nao
dimensionados pelas perspectivas tradicionais puramente econdmicas e utilitarias.

Logo, com os resultados obtidos, é possivel observar que a aplicagdo do aporte comporta-
mental no ambito da economia e financas em contextos empiricos permite prever circunstancias
negligenciadas pelas construgdes teoricas classicas. A acomodagao das inconsisténcias temporais,
como o viés de presente, nos modelos de escolhas quase-hiperbdlico de tempo permite ampliar a
discussao sobre a tomada de decisao dos individuos. Além disso, o estudo da diferenciacao das
preferéncias entre os individuos abre portas para pesquisas futuras sobre a identificagdo de pro-
blemas e reestruturacdo de politicas publicas que podem nao levar em conta os comportamentos
temporais dos individuos.

Como limitagdes do estudo, tem-se o fato de que a pesquisa foi realizada com apenas res-
pondentes com um perfil universitario e o levantamento de dados nao se caracterizou como uma
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amostragem probabilistica. Como consequéncia, e devido a baixa variabilidade da amostra — restri-
ta a apenas estudantes com caracteristicas semelhantes — generalizagdes dos achados da presente
pesquisa devem ser realizadas com cautela.

Para pesquisas futura, seria relevante verificar se os resultados observados no estudo se
mantém consistentes com a ampliagao do perfil amostral do estudo Do mesmo modo, indica-se o
estudo das escolhas intertemporais com outros aspectos comportamentais, ambientais e sociais.
Ademais, ressalta-se a importancia de se investigar a relagao das inconsisténcias temporais com

construtos referentes ao cotidiano dos individuos, como consumo e endividamento, para verificar
como essas relagdes impactam em ambientes de escolhas reais.
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