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Resumo

Esta pesquisa traca um mapa bibliométrico e revisa
sistematicamente a literatura acerca do campo de
pesquisa onde o viés da confirmacdo tem sido
investigado em suas relagdes com a darea de
investimentos financeiros. Os dados foram
coletados na plataforma da Web of Science e
analisados por meio das técnicas bibliométricas de
mapeamento da ciéncia, analise de performance e
redes utilizando o pacote Bibliometrix da
linguagem R. Uma avaliagao critica dos dados foi
realizada. Os resultados apontam para a
pulverizagdo da pesquisa acerca do viés da
confirmacdo em investimentos financeiros e
sugerem uma tendéncia de crescimento da pesquisa
em relagdo ao campo das  finangas
comportamentais envolvendo as areas de
informacao e mercado.

Palavras-chaves: Viés de confirmagao; Financas
comportamentais; Investimentos.

Ribeiro et al.,
97

Abstract

This research draws a bibliometric map and
systematically reviews the literature on the field of
research whereconfirmation bias has been
investigated in its relations with the area of
financial investments. The data was collected on
the Web of Science platform and analyzed using
bibliometric techniques of science mapping,
performance analysis and networks using the
Bibliometrix package in the R language. A critical
evaluation of the data was carried out. The results
point to the dispersion of research on confirmation
bias in financial investments and suggest a
growing trend in research in relation to the field of
behavioral finance involving the areas of
information and market.
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1. Introducio

A Moderna Teoria de Finangas tem seus alicerces tedricos, em grande parte, construidos
sobre a abordagem da economia neoclassica. Apoiados em trabalhos como os de Markowitz (1952),
Modigliani e Miller (1958), Sharpe (1964) e Fama (1970), a Moderna Teoria das Finangas apresenta
como pressuposto central a racionalidade plena dos agentes economicos (Yoshinaga et al., 2008).
Essa nocao de racionalidade plena tem seus fundamentos em raizes mais profundas que remontam
as ideias de Bernoulli (1954) e as nog¢des da Teoria da Utilidade Esperada, que se desenvolveria
para se tornar uma das principais vertentes economicas.

No entanto, a aplicagdo empirica de tais fundamentos gerou resultados incompativeis com
a teoria e, por meio de estudos como os de Shiller (1981) e de Kahneman e Tversk (1979), passou-
se a se questionar, na area de finangas, o axioma da racionalidade ilimitada. Assim, na economia,
Simon (1979) desenvolveu uma nova teoria, segundo a qual o agente ndo possui plena racionalidade,
mas sim racionalidade limitada em sua tomada de decisdo. Segundo o autor, o agente tomador de
decisdo nem sempre realiza as melhores escolhas, mas sim escolhas consideradas satisfatorias, que
se mostrem factiveis e, a0 mesmo tempo, ndo sejam tao custosas ou desgastantes. De acordo com
Steingraber e Garcia Fernandez (2013), a pesquisa de Simon foi um divisor de dguas para a teoria
econdmica, se apresentando como a principal alternativa ao homo economicus € ao comportamento
maximizador e plenamente racional da teoria convencional. A partir dos trabalhos de Simon (Simon,
1955, 1956) foi possivel expandir o conhecimento sobre o comportamento dos agentes economicos.
Paralelamente, vindo da psicologia, as pesquisas de Tversky e Kahneman (1974) demonstram como
os individuos naturalmente simplificam o processo de julgamento e tomada de decisdo através do
raciocinio heuristico e que, muitas vezes, as heuristicas conduzem a vieses cognitivos, gerando
resultados distintos do que seria esperado pelo proprio agente racional. Posteriormente, Kahneman
e Tversky (1979) desenvolvem a denominada teoria do prospecto, inaugurando as bases cientificas
de como as heuristicas e vieses podem afetar o agente na tomada de decisdo. A obra de Kahneman
e Tversky permitiu o desenvolvimento de um novo campo de conhecimento interdisciplinar que
envolve as diferentes possibilidades de interacdes entre a ciéncia administrativa, financeira,
econdmica, psicologica (entre outras) e o comportamento humano: as finangas comportamentais
(Costa et al., 2019).

Neste sentido, a area de conhecimento em finangas passa a ser analisada para além das
searas econOmicas, administrativas, estatisticas e contdbeis, passando, assim, a incorporar
elementos do comportamento e os aspectos cognitivos do individuo e como esses afetam a tomada
de decisdo financeira (Costa et al., 2017). Além disso, diferentes heuristicas e vieses cognitivos
(Tversky & Kahneman, 1974) passaram a ser considerados, examinados e pesquisados sob as
diversas possibilidades na tomada de decisdo financeira.

Dentre os inimeros vieses cognitivos ja evidenciados e investigados pela literatura esta o
denominado viés de confirmacdo. O viés de confirmacao, segundo Nickerson (1998), conota a busca
ou a interpretacdo de evidéncias de maneiras parciais as crengas existentes, as expectativas ou em
relacdo as hipoteses que se tenha em maos. Para Jones e Sugden (2001) o viés de confirmagdo se
caracteriza como uma tendéncia, ao testar uma crenga existente, de se procurar evidéncias que
possam confirmar a crenga, ao invés de evidéncias que possam refuta-la. Jonas et al. (2001, p. 557)
entendem que o processo de busca de informagdes pelas pessoas €, por muitas vezes, tendencioso e
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motivado por crengas, expectativas e conclusdes pessoais e pré-concebidas. Para Hernandez e
Preston (2013, p. 178), o viés de confirmagdo ¢ caracterizado pela busca seletiva de informacgdes e
evidéncias que sejam consistentes com as crengas € expectativas prévias.

O viés de confirmagao tem sido estudado em diversas areas e em uma variedade de temas,
tais como para identificar se ele ¢ um fator cognitivo capaz de influir no baixo consumo de frutas e
vegetais, para analisar as técnicas utilizadas por cientista forenses (Nakhaeizadeh et al., 2014); para
analisar a sua influéncia em patrocinadores de esportes (Devlin & Billings, 2018); para analisar o
tipo de informacgao — real ou falsa — existente nas midias sociais (Kim & Dennis, 2019). Além disso,
o viés de confirmacgao foi analisado em suas intera¢des com as eleigdes (B. Lockwood, 2017), na
relagdo entre o viés ¢ o medo em criancas (Remmerswaal et al., 2014) e no uso de informagdes
contabeis e financeiras para a tomada de decisdes (Costa et al., 2020).

Autores como Geschke et al. (2019), Kowald e Lex (2016), Lord et al. (1979) e Modgil et
al. (2024) em suas pesquisas sugerem que o viés de confirmagdo atinge grande parte da populacao
mundial. E que pode impactar de forma significativa as relagdes diarias pela ocorréncia das
chamadas bolhas de informag¢do e camaras de eco (no sentido de ouvir a propria voz, dar
consisténcia ao proprio pensamento (Geschke et al., 2019)). Sobre a constatacdo da ocorréncia
cotidiana do viés de confirmacao, Lord et al. (1979) e Modgil et al., (2024) sugerem que ele pode
estar ligado a polarizagdo de opinides e a Polarizagdo Induzida por Redes Sociais — SMIP.
Fendmeno atualmente muito debatido e explorado pela midia digital e televisiva dentro e fora do
Ambiente da Internet.

Embora o viés de confirmagdo seja um viés importante, por ser considerado um aspecto
problematico do raciocinio humano que merece atengao (Nickerson, 1998), ainda ¢ pouco estudado
na area de finangas (Costa et al., 2017).

Esse fato levanta a necessidade de se compreender como o viés de confirmagdo tem sido
estudado nas decisdes de investimento. Neste contexto, esta pesquisa tem como objetivo realizar
uma analise bibliométrica e revisar sistematica a literatura para examinar a relagdo do viés de
confirmagdo com a area de investimentos financeiros, especificamente como ele tem evoluido em
termos de pesquisas cientificas, topicos e autores mais relevantes, das linhas de pesquisas cientificas
mais proeminentes.

Os resultados dessa pesquisa permitiram uma imersao ao tema possibilitando conhecer as
principais discussdes cientificas sobre a matéria, auxiliando na definicdo e implementag¢do de
pesquisas posteriores que possam acrescer conhecimento as questdes e temadticas que serdo aqui
apuradas. Além disso, para este artigo permitira a estruturacdo de uma frente de pesquisa
organizada, atualizada e direcionada para que se possa analisar de forma sistematica e imparcial o
viés de confirmacao em investidores.

2. Fundamentacio Tedrica

Francis Bacon (Bacon, 2002) ja empregava em sua obra Novum Organum de 1620 que o
intelecto humano, quando assente em uma convic¢ao (ou por ja bem aceita e acreditada ou porque
o agrada), tudo arrasta para seu apoio e acordo. E ainda segundo Bacon, mesmo que haja um nimero
maior de outras evidéncias ndo observa a for¢a das instancias contrarias, despreza-as, ou, recorrendo
a distingdes, pde-nas de parte e rejeita, ndo sem grande e pernicioso prejuizo. Gracas a isso, a
autoridade daquelas primeiras afirmagdes permanece inviolada. Bacon j& no inicio do século XVII
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descreveu como a convic¢do humana pode relevar as evidéncias em favor de crengas pré-existentes.

A primeira mengao sobre o termo “viés da confirmacao” que pode ser encontrada na base
de dados da Web of Science remonta ao artigo publicado por Mynatt et al. (1977), ocasido em que
mencionam que muitos autores argumentam que os cientistas deveriam tentar falsear em vez de
confirmar as teorias. No entanto, trabalhos empiricos recentes sugerem a existéncia de um viés de
confirmagdo, pelo menos em problemas abstratos. Nesta mesma pesquisa, Mynatt et al. (1977)
mencionam que a existéncia de um viés de confirmacdo em pesquisa € sugerida por Wason e
Johnson-Laird em sua obra Psychology of reasoning: Structure and Content de 1972.

Para além da pesquisa no campo académico ¢ fato que os vieses cognitivos, como o Viés
de confirmagdo, fazem parte do dia a dia das pessoas no seu processo de tomada de decisdao
(Zaleskiewicz & Gasiorowska, 2018), nas redes sociais (Geschke et al., 2019; Kowald & Lex, 2016;
Modgil et al., 2024) e na vida financeira (Knauff et al., 2010; Legoux et al., 2014; Trichilli et al.,
2022; Zaleskiewicz & Gasiorowska, 2021). O viés de confirmagao, conforme o entendimento de
Nickerson (1998, p. 175) pode ser entendido como busca ou interpretagdo de evidéncias de maneira
parcial para confirmar crengas, expectativas ou hipoteses existentes.

Atualmente, apoiando-se nas pesquisas de Park et. al. (2013), Charness e Dave (2017) e
Costa et al. (2017), pode-se entender o viés de confirmacdo de forma tridimensional. Ou seja, a
ocorréncia do viés de confirmacdo pode decorrer da seletividade na busca de informagdes
consonantes com suas crencas, hipoteses e expectativas prévias; pela tendéncia de interpretar
informagdes ambiguas objetivando refor¢ar a confianga em suas crengas, hipdteses e expectativas
prévias; e na possibilidade de o agente ignorar por completo as evidéncias dissonantes ou dar-lhes
um peso muito menor na tomada de decisdo.

A titulo de demonstrag¢do de como o viés de confirmac¢do pode impactar as relagdes didrias,
pesquisas como a Kowald e Lex (2016) sugerem que em redes sociais como o Twitter, o viés de
confirmagdo e o Bubble Filter (bolha informacional), tem uma importante relagdo. Em resultado
similar, Geschke et al. (2019) sugerem uma relacdo relevante entre o bubble filter e o viés de
confirmagdo. Modgil et al. (2024) em sua pesquisa sugerem que as redes sociais representam um
importante papel na polariza¢do das opinides (Lord et al., 1979) e geram atualmente um efeito
chamado Polariza¢dao Induzida por Redes Sociais — SMIP. Na pesquisa conduzida por Geschke et
al. (2019), os autores sugerem que mesmo sem o uso de qualquer recurso social ou tecnoldgico, o
surgimento de cdmara de eco ¢ decorrente do viés de confirmacdo que atinge grande parte da
populagao.

Em concordancia com o grande niimero de areas do conhecimento que tem langado mao
do viés de confirmacdo estd a variedade de temas de pesquisas que o viés da confirmacao ja foi
examinado. Na area de finangas sua aplicacdo, considerada uma area complexa (Lehner et al., 2008)
e por vezes de dificil compreensdo (Denburg, 2022), dadas as suas caracteristicas, pode ser tido
como uma das questdes fundamentais em financas comportamentais (Cafferata & Tramontana
2019, Park et al. 2013, Schwind et al. 2012 e Trichilli et al. 2022)

A ideia do viés da confirmacdo tem sido pesquisada por diferentes prismas como os
relacionados a investimentos em Tecnologia da Informacao (Legoux et al., 2014) e na andlise da
influéncia que exerce sobre a determinagdo de valores de avaliagdo de imdveis para fins de negdcios
imobilidrios (Eriksen et al., 2020). Também aparece em pesquisas que buscam analisar sua
ocorréncia e influéncia nos julgamentos relacionados de contadores na aplicagdo da IFRS para
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pequenas e médias empresas (Perera et al., 2020), em relacdo a qualidade e quantidade de
informacao (Ahn et al., 2010) e com relagao a educagao financeira (Hsu et al., 2021).

No Brasil as pesquisas acerca de vieses comportamentais ndo sao tdo abundantes e auséncia
destes estudos nacionais impedem que a ciéncia, a academia e o mercado analisem e compartilhem
informagdes e conhecimento. Outrossim, leva a necessidade de se conhecer como o viés de
confirmagdo tem sido pesquisado, no Brasil e exterior, por quem e qual a visdo mais atual do tema
e sua relacdo com a area de finangas.

3. Métodos e dados

A pesquisa se valeu da andlise bibliométrica para alcancar os objetivos pretendidos. Tem
sido cogitada também como a aplicagdo de um processo de revisdo sistemadtica, transparente e
reprodutivel baseado na medigdo estatistica da ciéncia, dos cientistas ou da atividade cientifica.
(Aria & Cuccurullo, 2017). Ou como a aplicacao de indicadores matematicos e estatisticos para
medir e comparar a evolucdo da ciéncia e da técnica de uma area de pesquisa (Pessin et al., 2022).

Pesquisas e estudos envolvendo andlises bibliométricas tém alcangado uma maior
visibilidade nos tltimos tempos (Aria & Cuccurullo, 2017). Inclusive da area de finangas (Costa et
al., 2017; Mendes & Lucena, 2023; Silva et al., 2022). Este aumento no interesse pelas pesquisas
envolvendo os estudos bibliométricos se justifica, por um lado pela utilidade e possibilidades que
os softwares atuais proporcionam, aliado a existéncia de plataformas de base de dados sobre
producdo cientifica como a Web of Science e por outro lado pela utilidade em obter dados
envolvendo pesquisas de alto impacto (Donthu et al., 2021).

As principais técnicas de andlise bibliométrica envolvem a anélise de performance e o
mapeamento da ciéncia (Donthu et al., 2021). Pela analise de performance (van Raan, 2014) podem
ser apuradas métricas relacionadas as publicagdes e as citagdes. J4 no mapeamento da ciéncia
(Pessin et al., 2022) podem ser realizadas andlises de citagdes, analises de co-citagdes, acoplamento
bibliografico, analise de co-palavras e analise de co-autoria. Pode-se mencionar ainda a
possibilidade da utilizacdo de uma terceira técnica que € a analise de rede, onde podem- se examinar
métricas de rede envolvendo relacdes entre artigos e autores e agrupamentos tipo cluster.

Diante disso, a Figura 1 apresenta o design geral da pesquisa.
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Outrossim, o processo de andlise e exploracado inicial das publicagdes cientificas acerca do
viés de confirmagdo em investimentos contou com um processo desenvolvido em 4 etapas. Na
primeira etapa, ainda nas defini¢gdes iniciais acerca da pesquisa, foi feita uma leitura flutuante de
artigos acerca do tema. Esta leitura foi importante para fazer uma varredura inicial, mesmo que
perfunctoria, que possibilitasse o desenvolvimento dos objetivos da pesquisa e das palavras chaves
que poderiam compor o corpus da futura string de busca.

Definidos objetivos iniciais pode-se passar a etapa 2 visando a estruturagcdo do corpus de
pesquisa. Para esta defini¢do optou-se pela utilizacdo da plataforma nativa da Web of Science
acessivel por meio da base dos periddicos capes. A Web of Science é considerada uma das principais
bases de dados bibliograficos (Pranckuté, 2021; Zhu & Liu, 2020) operada e mantida pela Clarivate
Analytics Company do grupo Thomson Reuters. A Web of Science esta online (pioneira) desde 1997
e possui 16 bases multidisciplinares com mais de 34 mil periddicos cientificos de todo o mundo,
com dados desde 1864 (Clarivate, 2020). Alia-se a isso o fato que a plataforma da Web of Science
permite a exportagdo dos dados pesquisados com todas as informagdes bibliograficas para posterior
analise por meio da linguagem R e a utiliza¢do do pacote Biliometrix.

Para a andlise da producdo académica mundial acerca do tema, fez-se a construcdo de
descritores de pesquisa que pudessem relacionar a tematica sob diferentes angulos e amplitude, estes
termos incluiram as expressdes e palavras: “viés da confirmacdo”, “efeito confirmagao”, “viés da
crenca”, “finangas”, “investimentos”, “mercado de a¢des”, “fundos”, “retorno”, “ganhos” e “lucro”,
na sua singularidade, pluralidade ou variagdes com a utiliza¢ao dos operadores booleanos “e” e “ou”
a serem buscados no titulo ou resumo dos artigos.

A opgao da utilizag@o da expressdo “efeito confirmacao” além do descritor alvo da pesquisa
“viés da confirmacdo”, se deve ao fato de que em algumas pesquisas os termos podem aparecer
como similares (Zaleskiewicz & Gasiorowska, 2018). Com relagdo a opc¢do pela utilizagdo da
expressao “viés de crenca” e, embora, se trate de um viés diferente do viés da confirmacao, optou-
se pela sua inclusdo haja vista a possibilidade de haver o uso de um em referéncia ao outro, bem
como pela proximidade entre eles (Charness & Dave, 2017). Os demais descritores “investimentos”,
“mercado de a¢gdes”, “fundos”, “retorno”, “ganhos” e “lucro” objetivaram ampliar as possibilidades
de retorno de registros que atendessem aos objetivos da pesquisa.

Mediante a utilizacdo dos descritores de pesquisa mencionados acima e objetivando
atender aos critérios da plataforma de busca da Web of Science a string de busca foi definida da
seguinte foma: “TS= ((confirmation_bias* OR confirmation_effect* OR belief bias*) AND
(financ* OR invest* OR stock* market OR fund* OR return* OR gain* OR profit*))”. O termo
“TS” se refere a pesquisa em titulos e resumos e objetiva um retorno de pesquisa mais proximo aos
descritores buscados. A utilizacdo do operador booleano “AND” objetiva a constru¢do de uma
sequéncia de busca ldgica com o retorno obrigatdrio de determinadas expressdes ou palavras, e o
retorno opcional entre as palavras ou expressdes no caso da utilizacdo do operador “OR”. Por sua
vez, a utilizacdo do simbolo de truncamento “*” objetiva o retorno de palavras e expressdes em suas
variagdes com prefixo, sufixo ou plurais (Clarivate, 2020).

No tocante aos critérios de inclusdo e exclusdo de registros, as primeiras triagens foram
feitas diretamente na plataforma do Web of Science objetivando obter retornos validos para a analise
bibliométrica. Dentre os primeiros critérios de inclusdo optou-se pela ndo delimitagdo temporal, a
fim de que fosse obtida a totalidade dos registros na linha de tempo. Outrossim, a busca objetivou
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dados desde os primeiros registros no Web of Science até a data de realizacdo desta pesquisa —
novembro de 2022. Apds a obten¢do dos registros que atendiam aos critérios estabelecidos pela
string de busca, foi feita uma triagem inicial incluindo apenas artigos, artigos de revisao e artigos
com acesso antecipado. Sendo excluidos os demais. Apos foi feita uma nova seleciao objetivando
incluir apenas os registros em idioma inglés e portugués, excluindo os demais registros.

Com o retorno dos registros que atendiam aos critérios de inclusdo e exclusdo, os dados
foram exportados da base de dados da Web of Science no formato bibTex para o gerenciador de
referéncia Mendeley onde foi feita uma verificagdo de registros duplicados.

Nesta pesquisa optou-se pela utilizacdo do Mendeley como software de gerenciamento de
referéncias. O Mendeley ¢ um software bastante utilizado no meio académico e que pode auxiliar
na avaliacdo de evidéncia de impacto de pesquisas, especialmente quando se trabalha com dados da
area de ciéncias sociais ¢ humanidades (Mohammadi & Thelwall, 2014; Thelwall, 2018). Posterior
a estas analises passou-se a leitura dos titulos e resumos de cada um dos registros com a finalidade
de conferir pontualmente o atendimento aos critérios da pesquisa. ApoOs esta sequéncia de
verificagdes conseguiu-se obter o corpus de pesquisa buscado, composto por 39 registros que foram
utilizados como base intelectual desta pesquisa.

Para a instrumenta¢do da andlise bibliométrica, optou-se pelo uso da linguagem R (R
CORE TEAM, 2023) e do pacote Bilbliometrix (Aria & Cuccurullo, 2017). O Bibliometrix ¢
indicado para investigacdes e estudos envolvendo mapeamentos cientificos e ¢ considerado como
uma ferramenta bem adaptada para o desenvolvimento de pesquisas relacionadas a bibliometria e a
“cientometria, possuindo interface intuitiva, além de grande abrangéncia do numero de
funcionalidades, andlises e graficos” (Silva et al., 2022, p. 57). Na operacao do Bibliometrix
utilizou-se dos parametros padrdes retornados pelo proprio software. Entretanto, quando houve a
necessidade de alteracdo de algum desses padrdes, o novo pardmetro foi informado junto a andlise
realizada.

O arquivo bibTex com os dados do Corpus de pesquisa foi importado para o Bibliometrix
visando a realizacdo da analise bibliométrica.

As andlises bibliométricas que foram realizadas utilizando a linguagem R por meio da
utilizacdo do pacote Bibliometrix visam a obten¢do de um mapeamento cientifico acerca da
evolucdo de um determinado campo cientifico, a evolugdo de suas teorias e técnicas. O Bibliometrix
realiza 0 mapeamento da ciéncia em relagdo a determinado campo cientifico visando a obtencao de
padrdes ocultos na producdo cientifica por meio da andlise de trés estruturas basicas: estrutura
conceitual, estrutura intelectual e estrutura social.

Essa estrutura permite a utilizagdo das principais técnicas de andlise bibliométrica como a
andlise de performance e o mapeamento da ciéncia, além de permitir outras analises como a analise
de rede (Donthu et al., 2021; Moral-Munoz et al., 2020).

4. Analise dos resultados

Assim apos a triagem dos registros encontrados (Figura 1) foi obtido um corpus de pesquisa
composto por 39 registros publicados no periodo de 2008 a 2022, em 35 periodicos diferentes.

A taxa de crescimento anual das publicagdes ficou 10,41% e a média de citagdes ¢ de 9,897,
conforme Tabela 1 na sequéncia.
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Tabela 1. Principais informacdes sobre os dados

Descricao Resultados
Intervalo de tempo 2008:2022
Fontes (Periodicos, livros etc.) 35
Documentos 39
Taxa de crescimento anual % 10,41
Idade média do documento 5,08
Meédia de citagdes por documento 9,897
Referéncias 1859
CONTEUDO DO DOCUMENTO
Palavras-chave (ID) 173
Palavras-chave do autor (DE) 176
AUTORES
Autores 97
Autores de documentos de autoria inica 6
COLABORACAO DOS AUTORES
Documentos de autoria Unica 7
Co-autores por documento 2,62
Co-autorias internacionais % 15,38
TIPOS DE DOCUMENTOS
Artigos 34
Artigos; acesso antecipado
Revisdo 3

Fonte: Elaboracao Propria, dados Bibliometrix (2024).

Os 39 registros encontrados apresentam os resultados das pesquisas de 97 autores, 32
produzidos em co-autoria, sendo 15,38% decorrentes de co-autorias internacionais e apenas em 6
registros a autoria ¢ unica. O tema do viés de confirmagdo em investidores tem sido objeto de
interesse das pesquisas atuais, o primeiro resultado encontrado foi do ano de 2008 e apresenta uma
taxa de crescimento anual de 10,41%. Quanto ao tipo de documentos encontrados, condizente com
os termos de inclusdo, temos artigos, artigos com acesso antecipado e revisoes.

4.1. Andlise de performance

As publicacgdes envolvendo o viés da confirmagdo no geral apresentam um lapso temporal
que se inicia em 1975 até os dias atuais.

A Figura 2 permite perceber que o nimero de publicacdes relacionadas ao viés da
confirmagdo em investimento financeiro tem as primeiras publicacdes a partir de 2008 e que o tema
ainda ndo conta com um ntimero superior a 6 publicagdes por ano. De fato, pode-se perceber que o
ano de 2021 foi 0 ano com o maior nimero de publicagdes (n=6).
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Figura 2. Crescimento anual das publicacdes

Articles

Year

Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).

Por outro lado, se os dados da tabela 1 demonstram uma taxa de crescimento anual das
publicacdes de 10,41%, pode-se perceber que esse crescimento ndo ¢ continuo, mas sazonal.

Os periddicos mais relevantes apontados na pesquisa foram Frontiers in psychology com
3 documentos e Games and Economic Behavior e Journal of Economic Behavior & organization
com 2 registros cada. Para esta analise os parametros foram modificados, com a finalidade de que
fossem visualizadas todas as fontes dos registros, e ndo apenas as 10 fontes do pardmetro padrao.
Todos os demais perioddicos tiveram apenas um registro.

A publicacdo acerca do campo de pesquisa envolvendo o viés da confirmagdo em
investimentos financeiros ¢ bastante difusa. O destaque se encontra em 3 autores: Tomasz
Zaleskiewicz, Agata Gasiorowska e Alexander Coutts. Sendo que os dois primeiros, vinculados a
SWPS Universidade de Ciéncias Sociais e Humanas, Varsévia, Polonia, e apresentam 3 publicacdes
em co-autoria. O ultimo, Alexander Coutts, vinculado a Universidade Nova Lisboa, Portugal, com
2 publicacdes. Quando a analise ¢ realizada sob o ponto de vista do impacto local em relagdo ao
indice h Tomasz Zaleskiewicz e Agata Gasiorowska ambos tém indice 3 e Alexander Coutts indice
h 2. Todos os demais autores apresentam indice igual a 1.

Ressalte-se que a SWPS University of Social Sciences and Humanities de Varsovia,
Polonia ¢ a institui¢do que apresentou o maior nimero de registros (n=6). Outras institui¢des que se
destacam sao a Universidade de Cincinnati de Ohio (n=4), nos Estados Unidos, a Universidade de
Lorraine(n=4), na Franga e a Universidade de Nova Lisboa(n=4) em Portugal.

Por outro lado, se o exame ¢ realizado utilizando como medida de impacto o total de
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citacdes os autores com maiores impactos locais sdo Daniel Fonseca Costa, Francisval de Melo
Carvalho, Bruno César de Melo Moreira e Jos¢ Wilker do Prado (Figura 3).

Figura 3. Autores mais citados localmente
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).

Também em relacdo aos autores mais citados localmente, ou seja, entre os autores que
compdem o corpus de pesquisa, ndo ha predominancia de algum autor especifico, ficando a métrica
de 2 citagdes como uma repeticao para a maioria dos autores.

4.2. Mapeamento da ciéncia

Analisando a produgdo dos autores no periodo compreendido pelos dados obtidos (2008-
2022) percebe-se que ela ndo ¢ concentrada em um determinado periodo e que apenas dois autores
apresentam uma produg¢do continua ao longo dos anos de 2016 a 2020. Na interpretacdo dos dados
pode-se entender que a intensidade da cor da bolha é proporcional ao total de citagdes por ano,
enquanto o tamanho da bolha ¢ proporcional ao nimero de documentos e as linhas representam a
linha do tempo, sendo que por essa andlise a producao de Alexander Coutts, embora pontual ¢é
bastante citada (Figura 4). Nesta andlise os parametros padrdes foram modificados para que fossem
visualizados todos os registros.
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).

Esta analise apresentada pela Figura 4 corrobora a andlise acerca dos autores mais
relevantes no sentido que ndo ha predomindncia de um ou alguns autores, sendo a producao

cientifica difusa e ndo constante para determinado pesquisador.
Na relagdo da publicagdo com o pais ao longo do tempo a Figura 5 na sequéncia demonstra

os Estados Unidos da América como pais mais produtivo, seguido pela China, Franca, Polonia e
Coreia da Sul.

Figura 5. Producdo académica nos paises ao longo do tempo
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).
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A andlise da producao académica nos paises ao longo do tempo ainda nos permite verificar
que o numero de artigos envolvendo o viés da confirmag¢do nos Estados Unidos teve um aumento
expressivo apos o ano de 2016 e apresenta uma tendéncia de crescimento relevante, enquanto nos
outros paises, apesar de um crescimento no ano de 2020, sugere uma estabilidade.

Quanto aos paises mais citados merecem destaque os Estados Unidos da América, Brasil,
Coreia do Sul e Portugal. A presenga do Brasil chama a atencdo em um contexto relacionado a
figura abaixo que trata dos documentos mais citados, no ponto onde pode-se perceber que o Brasil
recebeu 50 citagdes, referentes ao artigo publicado por Costa em 2017 no periddico Scientometrics,
que se apresenta os documentos mais citados globalmente (Figura 6).

Figura 6. Documentos mais citados globalmente
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).

Nos parametros de pesquisa foram incluidos os nove resultados mais relevantes. Ainda
com relacdo aos autores mais citados a Tabela 2 na sequéncia traz dados que nos mostra que a
pesquisa de Costa (2017) foi citada 8,33 por ano, ficando atrds apenas da pesquisa de Coutts (2019)
que foi citada 9,5 vezes por ano.
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Tabela 2. Numero de citacdes global e por ano

Total de Total de citaces

Total citaces normalizado
Artigos citacoes por ano
COSTA DF, 2017, SCIENTOMETRICS 50 8,33 2,58
PARK JH, 2013, INF SYST RES 46 4,60 1,00
COUTTS A, 2019, EXP ECON 38 9,50 3,65
CHARNESS G, 2017, GAMES ECON BEHAV 29 4,83 1,49
LEHNER PE, 2008, IEEE TRANS SYST
MAN CYBERN PAART A-SYST HUM 26 1,73 1,00
KALTWASSER PR, 2010, PHYSICA A 23 1,77 1,97
DUONG C, 2014, EUR J FINANC 19 2,11 1,36
BOGAN V, 2009, ] ECON BEHAV ORGAN 16 1,14 1,78
NAIMZADA A, 2015, CHAOS SOLITONS 16 2,00 1,45
FRACTALS
BIRD G, 2017, OPEN ECON REV 11 1,83 0,57

Fonte: Elaboragao propria (2024).

A andlise destas métricas indica as pesquisas de Costa (2017) e Coutts (2019) como as mais
citadas no contexto global e no decorrer dos anos, merecendo mengao também as pesquisas de Park

(2013) e Lehner (2008).

A andlise da nuvem de palavras auxilia na indicacdo e direcionamento da pesquisa em
relacdo aos principais termos usados nos artigos (Figura 7) e sua interagdo com a drea de

conhecimento investigada.

Figura 7. Nuvem de palavras
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).
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Esta pesquisa visa conhecer o estado da arte acerca do tema viés de confirmacdo em
investimentos financeiros e pelo retorno apresentado na nuvem de palavras pode-se entender que
algumas expressdes sdo predominantes para o conhecimento na area. Neste sentido, a palavra
information se destaca como a mais relevante, sugerindo que ela tem uma forte relagdo com o viés
analisado. Também se destacam as palavras mercado, incerteza, modelo, risco, performance e
percepcao como bem relacionadas as discussodes e pesquisas realizadas na area.

Além das palavras e termos mais relevantes utilizados nas pesquisas envolvendo o tema
analisado, outra andlise que pode auxiliar a entender a evolugdo da pesquisa sobre o tema ¢ a
tendéncia evolutiva dos termos utilizados pelos pesquisadores (Figura 8). Para esta andlise o
parametro inicial de 5 para frequéncia minima de palavras, foi alterado para 3 visando obter um
nimero maior de retorno.

Figura 8. Tendéncia dos tdpicos utilizados
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).

Pela nuvem de palavras (Figura 7) pode-se observar a relevancia do termo information para
a pesquisa envolvendo o viés da confirmacdo em investimentos financeiros. Pela analise da
tendéncia de topicos (Figura 8) pode-se corroborar além de sua relevancia, a sua atualidade
envolvendo as discussdes da drea. A mesma analise pode ser feita com a expressao market, embora
0 mesmo nao se repita com as palavras model, uncertainty e risk cuja tendéncia nao sao tao utilizadas
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em pesquisas atuais. A tendéncia de topicos também apresenta, a partir de 2020, a utilizacdo da
expressdo advice que pode estar relacionada a aconselhamento financeiro ou até mesmo a
informacao.

4.2. Analise de rede

Pelo agrupamento por acoplamento temos uma analise eficaz sobre a correlagdo entre os
termos utilizados, permitindo que se possa verificar as ligacdes entre as principais palavras-chave
encontradas nas pesquisas analisadas (figura 9). Nesta analise o Bibliometrix utiliza da analise
fatorial objetivando a identificacdo de subtemas de pesquisas. Na interpretacao da analise pode-se
entender que a centralidade pode ser lida como a importancia do tema em todo o campo de pesquisa
e que a densidade pode ser lida como medida do desenvolvimento do tema (Aria & Cuccurllo, 2022).
Outrossim, pode-se interpretar a Figura 9 de forma que o quadrante inferior esquerdo representa os
temas que estdo emergindo ou em declinio. No quadrante superior esquerdo estdo os temas
altamente desenvolvidos e temas isolados. No quadrante inferior direito temos os temas basicos e
transversais € no quadrante superior direito os temas motores. Outrossim, podemos entender como
os 3 clusters localizado no quadrante superior direito como os mais principais.

Figura 9. Clusters
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).

Por esta analise pode-se verificar a identificagdo de pelo menos 4 clusters. Um deles
assume uma caracterizagdo mais centralizada e traz a relagdo entre as palavras: distribuitions,
Exchange e fundamentalists. Os outros 3 clusters que se apresentam no quartil superior direito,
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realcam as expressdes, no primeiro: Bayes rules, information e matter, no segundo as expressoes:
information, risk e uncertainty, ¢ por fim no ultimo as expressdes: making decision, epistemic
authority e perceptions.

Do exame destes clusters outras informagdes relevantes sdo apuradas, como a utilizagdo de
Teorema de Bayes na area de investimentos e o surgimento de novos elementos relacionais no
cluster que correlaciona os termos “tomada de decisdo, autoridade epistémica e percepcdes.” Neste
ultimo cluster a expressdo autoridade epistémica, entendida como “a medida em que um individuo
estd inclinado a tratar as informac¢des de uma fonte como evidéncia incontestavel para seu
julgamento” (Kruglanski, 2012, p. 212). E segundo Raviv et al., (1993) a autoridade epistémica
compreende o nivel de conhecimento que os individuos atribuem a fonte, o grau em que eles
confiam no conhecimento da fonte, estdo dispostos a mudar suas opinides sob a influéncia da fonte
e estdo dispostos a mudar seu comportamento sob a influéncia da fonte. Situando o mencionado
cluster com as palavras tomada de decisdo e percep¢ao pode-se entender também este cluster como
bastante relacionado a expressao informagao que se destaca nesta e em outras analises.

Pela rede de co-ocorréncia (Figura 10) decorrente do exame da estrutura conceitual temos
uma visualizagdo expandida dos clusters (Figura 9) reforcando os termos obtidos e ainda
estabelecendo novas relagdes com outros termos ¢ ainda entre os diferentes clusters.

Figura 10. Rede de co-ocorréncia
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Fonte: Elaboragao propria, dados Bibliometrix (2024).

Por meio desta rede de palavras-chave (keyword plus) pode-se perceber que o termo
information se apresenta como mais relevante, mas separado no cluster com as expressdes market,
performance, judgment e optmism. Neste cluster também chama a atengdo o estabelecimento de
relacdo com outro viés cognitivo, o do excesso de confianga (Overconfidence).

Ha ainda dois outros cluster que se destacam. O realgado sobre a cor vermelha ressalta as
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expressoes model, risk, volatibility e uncertainty como sendo as principais. Neste cluster embora
ndo haja referéncia direta ao termo information podemos perceber a sua ligagdo a este cluster por
meio do termo risk. O terceiro cluster ressaltado pela cor verde traz em destaque as expressoes
perception, epistemic authority, advice, decision-making, bias e improving judgment. Novamente
podemos perceber a relagdo entre este cluster e o primeiro por meio da ligagdo do termo information
e perceptions.

Estendendo esta percepcao que estamos tendo acerca dos clusters formados por meio da
rede de co-ocorréncia com a Figura 11 que traz a tendéncia dos topicos utilizados, percebe-se que
os termos information € market presente no cluster azul se encontra mais atual se comparado com
o cluster vermelho, haja vista que os termos model, risk e uncertainty, aparecem na tendéncia dos
topicos utilizados como ndo atuais. Nao havendo referéncia na tendéncia de topicos acerca dos
termos presente no cluster verde.

Também pode-se encontrar o termo advice na figura 8§ como uma tendéncia atual e a ainda
a expressao epistemic authority em um dos primeiros cluster da figura 10, o que pode indicar que
também o cluster formado na figura 10 e relacionada as expressoes perceptions esta em evidéncia.

Na analise da rede intelectual usando a rede de co-citacdo de artigos, que segundo Aria &
Cuccurullo (2017), ocorre quando dois artigos sdo citados por um terceiro. Assim, a cocitacio ¢ a
contrapartida do acoplamento bibliografico (Figura 11).

Figura 11. rede de cocitacdo de artigos
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Por essa andlise temos 0 agrupamento da base intelectual em 5 clusters. Sendo que no maior
deles, de cor roxo, ressaltam os artigos publicados por Nickerson (1998), Lord (1979) e Kunda
(1987 e 1990) e pode estar relacionada a uma andlise mais psicologica do viés de confirmacao dado
a prevaléncia de autores da area no mencionado cluster. No mesmo cluster também podemos
perceber a presenca de autores como Raviv (1993) que trabalha uma escala de medida para a
autoridade epistémica e kruglanski (2006) pesquisando sobre a autoridade epistémica leiga. Este
ultimo tema também percebido no cluster azul da Figura 10 juntamente com as expressdes tomada
de decisdo e percepcdo. Lord (1979) pesquisa sobre a assimilacdo tendenciosa da informacao e
Kunda (1987), por sua vez, pesquisa sobre inferéncia motivada. Trabalhos estes que foram
referéncias para as pesquisas de Zaleskiewicz e Gasiorowska (2016, 2018, 2021) acerca da teoria
epistémica leiga, autores com a maior producao ao longo do tempo (Figura 9). Sendo inclusive a
teoria epistémica leiga tema de destaque conforme a andlise de cluster (Figura 10) e da rede de co-
ocorréncia (Figura 10).

No cluster de cor vermelha a mengdo ¢ aos artigos de Barber (2001) pesquisando acerca
do excesso de confianga em investidores e para Tversky (1973 e 1974) e Kahneman (1979) acerca
de suas pesquisas sobre a teoria do prospecto e a economia comportamental. Outra andlise que
mereceu destaque sdo os artigos Ahn et al. (2010), Lockwood et al. (2017) e Andre (2021) se referem
a pesquisa acerca do mercado de agdes e traders que aliadas Bird et al. (2017) e Chang e Cheng
(2015) trabalham a influéncia da noticia no ambiente financeiro.

Quanto ao método utilizado, 15 artigos se valeram do experimento como técnica de
pesquisa, outras 15 pesquisas se valeram de dados secundarios a fim de fazer andlises estatisticas
técnicas uni ou multivariadas envolvendo regressdo (5) e outros métodos estatisticos diversos (10).
Apenas quatro artigos foram conduzidos de forma puramente teorica, evidenciando que as pesquisas
na area buscam uma analise focada em técnicas experimentais e estatisticas.

A nogdo principal que foi encontrada na revisao critica das pesquisas foi a importancia da
informacdo no contexto do viés de confirmacgdo de financas. O tema se encontra presente na quase
totalidade das pesquisas sendo trabalhado quanto a sua forma (abundante ou escassa), quanto a
forma de obteng¢do (passiva ou ativa) e na interpretacao do tomador de decisdo frente a informacao
analisada. Esta verificacdo pontual confirma e realga o que ja foi obtido por meio da bibliometria
na nuvem de palavras (Figura 8), na tendéncia de topicos (Figura 8), na analise de cluster (Figura
9) e na rede co-ocorréncia (Figura 10). Também se pode verificar que as pesquisas tém se
intensificado na analise do tema em relagao as noticias boas ou mas, escassas ou abundantes e suas
repercussoes. Também pode verificar uma linha de pesquisa relacionada a andlise do
aconselhamento/assessoramento financeiro e a tomada de decisdo de investimento.

5. Discussao dos resultados

Apds a leitura dos artigos selecionados foi possivel analisar algumas caracteristicas
individuais e globais, as quais serviram para discutir as linhas de pesquisas mais proeminentes na
area. Quanto ao método utilizado, 15 artigos se valeram do experimento como técnica de pesquisa,
outras 15 pesquisas se valeram de dados secundarios a fim de fazer andlises estatisticas técnicas uni
e multivariadas envolvendo regressao (5) e outros métodos estatisticos diversos (10). Apenas quatro
artigos foram conduzidos de forma puramente tedrica, evidenciando que as pesquisas na area
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buscam uma analise focada em técnicas experimentais e estatisticas.

Também foi possivel perceber a recorréncia de duas linhas de pesquisa que se destacam
por suas tematicas e pela tendéncia de topicos (Figura 8) focada nas referéncias no aconselhamento
e na informagdo, ambas podendo ser relacionadas ao mercado financeiro.

A Tabela 3 apresenta uma sintese dessa relagdo entre as tendéncias de tdpicos, base
intelectual, fundamento base e referéncias classicas.

Tabela 3. Principais tendéncias de topicos e sua relacdo com as pesquisas bases

Linha de Base intelectual Fundamento base Referéncias
pesquisa/ classicas
discussio
Autoridade Zaleskiewicz et al. | O aconselhamento financeiro Nickerson (1998)
epistémica (2016); Zaleskiewicz & | pode ser afetado pela teoria Kruglanski (1990)
Gasiorowska (2018, | epistémica leiga e pelo Viés de Kunda (1987)
2021) Confirmacio no mercado. Lord (1979)
Informagdo Bird et al. (2017); | O ambiente de informagdo e o tipo, Tversky e
Eriksen et al. (2020); | quantidade = ou  qualidade da | Kahneman (1979)
Duong et el. (2014); | informagdo pode afetar a ocorréncia Barber (2001)
Chang e Cheng (2015); | do viés de confirmagao.
Cheng etl al. (2017);
Coutts (2019)

Fonte: Elaboragao propria (2024).

Na linha da autoridade epistémica (Tabela 3) tem-se as pesquisas de Zaleskiewicz e
Gasiorowska (2016, 2018 e 2021). Nestas pesquisas os autores destacam a o fato que as pessoas
tendem a atribuir maior autoridade epistémica aos consultores financeiros cujo conselho ¢
congruente com as preferéncias construidas com base nas proprias opinides das pessoas ou nas
normas sociais que refletem o comportamento comum na sociedade. Também que os leigos
atribuem maior autoridade epistémica aos consultores financeiros que aconselham ag¢do em vez de
manutengdo do status quo, mas esse efeito € limitado pelo viés de confirmagdo: quando a opinido a
priori do cliente ¢ saliente e maior autoridade ¢ atribuida a especialistas cujos conselhos o
confirmam. E que as pessoas que recebem aconselhamento financeiro tendem a avaliar melhor
aqueles consultores cujas recomendacdes sdo consistentes com as opinides das proprias pessoas. As
bases das pesquisas sdo desenvolvidas seguintes as teorias desenvolvidas por trabalhos como os de
Kruglanski (1990) e Kunda (1987).

Na linha da informagao esté a pesquisa de Duong et el. (2014) que informa que o investidor
de valor reage de forma insuficiente as boas informagdes enquanto o investidor de glamour reage
de forma insuficiente a informagao ruim. Para Chang e Cheng (2015) os investidores mostram um
viés de confirmagdo mais forte quando o ambiente de informagdes € rico. Em Bird et al (2017), o
mercado tende a reagir mais as noticias ruins do que as boas. Ja para Cheng et al. (2017) noticias
repetidas ou reiteradas podem ter um impacto no mercado na forma de efeito de confirmagdo. No
entanto, Coutts (2019) apresenta evidéncias contrarias a estudos recentes, sugerindo que vieses
psicologicamente plausiveis podem surgir em contextos de valor relevante, por meio do
processamento assimétrico de boas noticias em relacdo as mas noticias. E Eriksen et al. (2020)
entende que a informacao prévia do preco do contrato influéncia na avaliagdo independente
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Pelo Quadro 1 pode-se verificar que a frente de pesquisa derivada dos estudos acerca do
viés de Confirmacao Nickerson (1998) se aproximou dos estudos sobre teoria epistémica leiga de
Kruglanski (1990), da pesquisa de Kunda (1987) sobre inferéncia motivada e de Lord (1979) sobre
inferéncia tendenciosa da informacdo. Estas pesquisas deram fundamento as nogdes acerca do viés
de Confirmagdo na area de financgas sobre os temas relacionados a percepc¢do, aconselhamento
financeiro, autoridade epistémica e viés na tomada de decisdo. Frente de pesquisa bem alinhada a
tendéncia de topicos pos 2020 dos temas aconselhamento financeiro e tomada de decisao.

Também pelo Quadro 1 pode-se verificar que a teoria do Prospecto de Kahnemann e
Tversky (1979) e da pesquisa de Barber (2001) sobre excesso de confianca em investidores serviram
de fundamento para outros autores analisarem a ocorréncia do viés de confirmagao em investidores.
Dando fundamento & importancia de temas como informacao, performance, otimismo, excesso de
confian¢a e mercado e se relacionando a tendéncia de topicos de pesquisa pos 2020 sobre temas
alinhados a informagao, performance de mercado e viés de confirmagdo em investidores.

Realizando uma analise conjunta a bibliométrica, pela rede de co-citagdo de artigos (figura
11) foram encontrados 5 clusters nas cores: azul, roxo, vermelho, verde e laranja. O cluster de cor
roxo que assume a maior propor¢cdo menciona autores como Kunda (1987, 1990), Raviv et al.
(1993), Kruglanski et al. (2005) e Nickerson (1998). Sugerindo uma relagdo com os artigos de
Zaleskiewicz e Gasiorowska (2016, 2018, 2021) autores mais relevantes mencionados no tdpico 5.4
e com os temas de raciocinio motivado e autoridade epistémica, este tltimo tema também percebido
no cluster azul da 15 juntamente com as expressoes tomada de decisdo e percepgao.

Outra andlise que mereceu destaque sdo os artigos Ahn et al. (2010), Lockwood et al.
(2017) e André (2021) se referindo a pesquisa acerca do mercado de agdes e traders que aliadas Bird
et al. (2017) e Chang e Cheng (2015) trabalham a influéncia da noticia no ambiente financeiro.

A nogdo principal que foi encontrada na revisao critica das pesquisas foi a importancia da
informacdo no contexto do viés de confirmacgdo de financas. O tema se encontra presente na quase
totalidade das pesquisas sendo trabalhada quando a sua forma (abundante ou escassa), quando a
forma de obtengdo (passiva ou ativa) e pela interpretagdo do tomador de decisdo frente a informacao
analisada. Esta verificacdo pontual confirma e realga o que ja foi obtido por meio da bibliometria
na nuvem de palavras (Figura 7), na tendéncia de topicos (Figura 8), na analise de cluster (Figura
9) e na rede de co-ocorréncia (Figura 10).

6. Consideracoes finais

Esta pesquisa examinou o campo de pesquisa teodrico onde o viés de confirmagdo tem sido
investigado em suas relacdes com a area de investimentos financeiros.

Pela analise descritiva pode-se verificar que a producao referente ao viés de confirmacao
em investimentos se encontra no periodo de 2008-2022, em 35 diferentes periddicos, com uma taxa
de crescimento anual positiva de 10, 41% e uma citagdo média de 9,9 por documento.

A publicacdo acerca do campo de pesquisa envolvendo o viés de confirmagdo em
investimentos financeiros tem evoluido de forma bastante difusa, ndo havendo uma concentragao
da producdo em certos autores ou instituigdes. O destaque autoral se encontra em 3 autores: Tomasz
Zaleskiewicz, Agata Gasiorowska e Alexander Coutts. Sendo que os dois primeiros, vinculados a
SWPS Universidade de Ciéncias Sociais € Humanas, Varsovia, Polonia, € o ultimo, vinculado a
Universidade Nova Lisboa, Portugal. Também se destacam as pesquisas de autoria de Daniel
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Fonseca Costa e outros e Alexander Coutts em razdo de serem aquelas que receberam o maior
namero de citagdes. E na relagdo da publicagdo com o pais ao longo do tempo, os Estados Unidos
da América aparece como o pais mais produtivo, seguido pela China, Franca, Polonia e Coreia.

Os tdpicos que se apresentaram como possiveis tendéncias para a pesquisa envolvendo o
viés de confirmac¢do em investimento foram: market, information e advice. Destas a expressao
market € aquela que vem sendo usada a mais tempo e que encontra correlacdo direta com a area de
investimentos, assim como ¢ o caso da expressdo information. Ficando o destaque para a expressao
advice que pode ressaltar um novo foco da pesquisa sobre viés de confirmac¢do nos prestadores de
servigos de consultoria, assessoramento ¢ aconselhamento financeiro.

Os resultados também apresentaram a formagdo de 3 cluster relevantes formados pelas
expressoes bayes rules, information e matter, o primeiro, information, risk e uncertainty, no
segundo e decision_making, epistemic authority e perceptions no ultimo. Pela andlise dos principais
clusters formados sugerem-se duas linhas tendentes de pesquisa: uma vinculada aos termos
informacao, risco e incerteza e uma segunda vinculada as expressdes tomada de decisdo, percepcao
e autoridade epistémica.

Pela rede de co-ocorréncia percebe-se que o viés de confirmacdo ¢ analisado atualmente
por autores que buscam as suas bases cientificas em autores ja consolidados na area das ciéncias
comportamentais. Ainda pode-se perceber que dos clusters formados destacam-se dois: um maior
formado por autores como Nickerson (1998), Lord (1979) e Kunda (1987 e 1990) e pode estar
relacionada a uma anélise mais psicoldgica do viés de confirmacdo. E um segundo formado por
autores como Barber (2001), Tversky (1973 e 1974), que pode estar mais relacionado a area das
financas comportamentais.

Pela analise critica da pesquisa pode se verificar que a maioria das pesquisas usa técnicas
experimentais e estatisticas para analisar o viés de confirmagdo em investimentos. Também foi
possivel verificar a importancia da informagdo no contexto da pesquisa envolvendo o viés de
confirmagdo em investimentos. Também se pode verificar que as pesquisas tém se intensificado na
analise do tema em relacdo as noticias boas ou mas, escassas ou abundantes e suas repercussoes.
Também pode verificar uma linha de pesquisa relacionada a andlise do
aconselhamento/assessoramento financeiro e a tomada de decis@o de investimento.

Os dados desta pesquisa revelam que a pesquisa acerca do viés de confirmacdo em
investimento embora crescente, se encontra difusa, demonstrando a necessidade da realizagao de
novas pesquisas e da criacdo de grupos de pesquisa que possam aprofundar e sedimentar
investigagdes acerca do tema.
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