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RESUMO

Objetivo: analisa-se a relagdo entre a intengdo de compra de criptomoedas e os tragos de personalidade
narcisista, moderada pela percepgao de risco no investimento.

Método: aplicou-se uma pesquisa com abordagem tedérico-empirica, do tipo descritiva e de avaliagao
quantitativa, dados coletados pelo survey, com 386 brasileiros, todos alunos de MBA da area de negdcios.
A Estatistica descritiva, Testes de hipoteses, Correlagao e Regressao logistica foram utilizados.
Originalidade/Relevancia: permitem a discussdo das tematicas, que versam sobre a andlise social da
psicologia da personalidade, especificamente os tracos narcisistas, relacionando-os a andlise de
investimentos financeiros de risco, o que possibilita a interlocugédo das areas académicas da Psicologia, da
Administracéo e da Contabilidade.

Resultados: os achados apontaram maior presenga de caracteristicas narcisistas de autossuficiéncia,
autoridade e exploragdo, as quais motivaram uma associagdo positiva com a intengdo de comprar
criptomoedas e uma percepgao positiva sobre o investimento, mesmo o grupo admitindo perceber riscos no
negocio. Os resultados também confirmam que quanto mais fortes forem os tragos narcisistas, maior sera
a intengao de compra de criptomoedas. A percepc¢ao de risco no negdécio potencializa a intengéo de compra
do ativo digital. Os narcisistas que ja experimentaram o negdcio tém uma percepgdo positiva do
investimento.

Contribuigoes teéricas/metodologicas/praticas: contribuem por incitar a discuss&o sobre o investimento
em criptomoedas e suas implicagdes no meio corporativo, sobretudo quando esse investimento é conduzido
por individuos impulsivos, autoconfiantes e que assumem o risco, tal como os narcisistas. Ademais, chama-
se a atencdo de administradores, reguladores e profissionais de contabilidade sobre os riscos de
investimentos em criptomoedas que se configura de alta volatilidade, que por vezes sao objeto de golpes
financeiros e lavagem de dinheiro, por aqueles que operacionalizam, seja por falta de governanca e auditoria
das plataformas digitais ou pelo comportamento de personalidades sombrias daqueles que realizam as
transacgdes. Relevante o debate de como o negdcio pode imprimir mais confianga para aqueles que o
apreciam, sem excluir a natureza tecnoldgica revolucionaria e atraente.

Palavras-chave: Moeda digital; Criptomoedas; Investimento; Risco; Narcisismo.

I take risk!: a study on investments in cryptocurrencies and narcissism

ABSTRACT

Objective: the relationship between the intention to purchase cryptocurrencies and narcissistic personality
traits is analyzed, moderated by the perception of risk in the investment.

Method: to this end, research with a theoretical-empirical approach, descriptive and quantitative evaluation
was applied, data collected by the survey, with 386 Brazilians, all MBA students in the business area.
Descriptive statistics, hypothesis testing, correlation and logistic regression were used.

" Artigo aprovado para apresentacédo no Anpcont 2023.
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Originality/Relevance: allow the discussion of themes, which deal with the social analysis of personality
psychology, specifically narcissistic traits, relating them to the analysis of risky financial investments, which
enables dialogue between the academic areas of Psychology, Administration and Accounting.

Results: the findings showed a greater presence of narcissistic characteristics of self-sufficiency, authority
and exploitation, which motivated a positive correlation with the intention to buy cryptocurrencies and a
positive perception about the investment, even though the group admitted perceiving risks in the business.
The results also confirm that the stronger the narcissistic traits, the greater the intention to purchase
cryptocurrencies. The perception of risk in the business enhances the intention to purchase the digital asset.
Narcissists who have already tried the business have a positive perception of the investment.
Theoretical/methodological/practical contributions: they contribute by inciting discussion about
investment in cryptocurrencies and their implications in the corporate environment, especially when this
investment is conducted by impulsive, self-confident individuals who take risks, such as narcissists.
Furthermore, the attention of administrators, regulators and accounting professionals is drawn to the risks of
investing in cryptocurrencies, which are characterized by high volatility, which are sometimes the target of
financial scams and money laundering, by those who operate them, whether due to lack of governance and
auditing of digital platforms or the behavior of shadowy personalities of those who operate the transactions.
The debate on how business can give more confidence to those who appreciate it is relevant, without
excluding the revolutionary and attractive technological nature.

Keywords: Digital currency; Cryptocurrencies; Investment; Risk; Narcissism.
1 INTRODUCAO

Os investimentos em criptomoedas tém alcangado um mercado emergente, que atrai apreciadores
de tecnologias revolucionarias, que desejam a praticidade de negociar de forma remota, com trocas
imediatas e diretas e substancial redu¢cdo do custo de transacdo. A negociacdo é visualizada pelos
investidores diretamente, sem o controle e intermediacéo financeira de 6rgaos reguladores, mediante
acesso publico a um livro-caixa, denominado blockchain. Este livro-caixa € alimentado pelos préprios
investidores em rede, o que, aparentemente, induz a redugao da assimetria informacional, além de favorecer
investidores que se interessam pelo ganho diario, influenciados pela alta especulagéo de mercado, e que
apostam na maxima de que quanto maior for o risco, maior € o retorno (Fang et al., 2022).

A criptomoeda € uma moeda eletronica, com uma cadeia de assinaturas digitais, em que cada
proprietario transfere a moeda para o proximo investidor, ao assinar digitalmente um hash da transagao
anterior e ao publicar a chave para o préximo proprietario (Nakamoto, 2008). Essa evolugéo tecnologica
possibilita a transferéncia de valores entre investidores, de forma direta e rapida, sem a intervengao de
terceiros e sem a incidéncia de taxa, o que a torna atraente para investidores ousados e que estao dispostos
a assumir riscos, tanto legais, quanto ilegais. Os riscos legais sdo aqueles legitimos das flutuacbes de
mercado, tais como os que acontecem em mercados de a¢des regulamentados e fiscalizados. Ja os riscos
ilegais referem-se a crimes financeiros, tais como fraudes e lavagem de dinheiro (Ghirardi, 2019).

Nesse particular sobre os riscos associados ao investimento em criptomoedas, importa mencionar
o0 escandalo e colapso financeiro ocorrido em 2022, na maior operadora de compra e venda de
criptomoedas, a FTX, fundada em 2019 por Sam Bankman-Fried, ex-operador da Wall Street, e por Gary
Wang, ex-funcionario do Google, e que diariamente negociava cerca de US$ 10 bilhdes em criptomoedas.
Banckman-Fried esta sendo acusado pela corte americana de crimes de conspiragado para fraudar os EUA,
de fraude eletrénica, de fraude de valores mobiliarios e de lavagem de dinheiro (Hoskins, 2022).

O atual CEO da FTX, John Ray, informou que nunca "havia visto uma falha tdo completa dos
controles corporativos" e a "auséncia total de informagdes financeiras confiaveis" (BBC News, 2022). Além
do colapso da FTX, o ano 2022 foi marcado pela perda significativa de valor de algumas criptomoedas, tal
como a bitcoin, uma das mais comercializadas no mundo, que registrou queda de mais de 60% em seu
preco de mercado (Hoskins, 2022).

Notadamente, os investimentos em criptomoedas s&o operagdes volateis e de risco. Nesse
contexto, torna-se importante investigar as atitudes, n&o clinicas, de individuos com tragos de personalidade
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narcisista frente a negociacdo das moedas digitais, devido a assungdo de riscos de investimento,
caracteristica intrinseca desse traco.

Os individuos narcisistas exibem caracteristicas egocéntricas, caracterizadas por sentimentos de
privilégio e predominancia sobre os outros, e excesso de confianga, o que os impulsiona a apostar e assumir
os riscos de investimento de mercado, devido ao otimismo e visdo de futuro. As grandes flutua¢des nos
pregos das criptomoedas sdo comuns, o que torna o investimento altamente especulativo e atraente para
investidores narcisistas, que esperam altos retornos e desejam construir riquezas (Martin et al., 2022).

Decisbes arriscadas e impulsivas, associadas a busca de sensagbes e competitividade, sédo
caracteristicas intrinsecas dos narcisistas, que agem sempre com o foco no curto prazo (Campbell et al.,
2011). Quando apostam em jogos, além de assumirem o risco, pelo excesso de confianga, ttm como metas
recompensas imediatas (Lakey et al., 2008). Rijsenbilt e Commandeur (2013) reiteram que os narcisistas
gostam de ser desafiados, para empreender de forma ousada, com o intuito de serem aplaudidos e
admirados pelos atos grandiosos.

Nessa linha, Campbell et al. (2004) informam que os narcisistas tomam decisbes com excesso de
confianga, por se sentirem autossuficientes e inteligentes. Percebem e aceitam os riscos, mesmo quando
reconhecem que os resultados podem ser desfavoraveis. Segundo Ju, Ji, Lan & You (2017), ao julgar uma
situacgao de risco, os narcisistas tendem a superestimar a sua capacidade e subestimar o risco por manter
sua auto visao positiva.

Os narcisistas sdo especialmente propensos a fazer apostas de alto risco e alta recompensa.
Concentram-se nas recompensas potenciais e descartam os riscos potenciais ao decidir se devem envolver-
se em comportamentos de risco. Por outras palavras, o seu foco miope na recompensa é, em parte, o0 que
torna os narcisistas propensos a comportamentos de risco (Lakey et al. 2008; Foster et al. 2009).

Renn (2008) e Giulio et al. (2015) afirmam que a percepg¢éo de riscos acontece quando o individuo
processa sinais fisicos e/ou informacdes sobre eventos ou atividades potencialmente perigosos e fazem um
julgamento sobre a seriedade, probabilidade e aceitabilidade de um respectivo evento ou atividade.

Nesse contexto, o presente estudo propde-se elucidar o seguinte problema de pesquisa: Qual a
relagdo entre a intengdo de compra de criptomoedas e os tracos de personalidade narcisista, moderada
pela percepgao sobre os riscos no investimento? Analisa-se, portanto a relagéao entre a intengao de compra
de criptomoedas e os tragos de personalidade narcisista, moderada pela percep¢do dos riscos do
investimento, em estudantes de MBA da area de negdcios. Para tanto, foi aplicada uma pesquisa com 386
brasileiros, todos alunos de MBA da area de negdcios.

Os resultados indicaram que os estudantes com caracteristicas narcisistas exibiram maior
presenca de tragos de autossuficiéncia, autoridade e exploragdo, o que potencializa a associagao positiva
com a intengdo de comprar criptomoedas e uma percepgao positiva do investimento, mesmo admitindo a
percepcgédo de risco no negocio. A percepgao de risco no negdcio motiva ainda mais a intengdo de compra
do ativo digital.

Esses achados sdo relevantes, por permitirem uma reflexdo sobre as lacunas tedrica e pratica e
os impactos da discussao das tematicas, que versam sobre a analise social da psicologia da personalidade,
especificamente os tragos narcisistas, relacionando-os a andlise de investimentos financeiros de risco, o
que possibilita a interlocugéo das areas académicas da Psicologia, da Administracdo e da Contabilidade.

Teoricamente, os estudos anteriores que debateram as tematicas concentraram-se em investigar
de forma isolada a incerteza e o risco dos investimentos em criptomoedas (Almeida et al., 2022), o risco
condicional das moedas bitcoin, ether, litecoin e ripple (Borri, 2019), a difusdo do risco no mercado de
criptomoedas (Yang et al.,, 2022) e os riscos sistémicos de investimentos em criptomoedas (Jalan &
Matkovskyy, 2023).
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E aqueles que estudaram os tragos sombrios relacionados a criptomoedas, aplicaram instrumentos
diferentes para mensurar os tragos sombrios de personalidade. Sekscinska e Rudzinska-Wojciechowska
(2020) utilizaram o Short Dark Triad (SD3) elaborado por Jones e Paulhus (2014), para mensurar a triade
narcisismo- maquiavelismo-psicopatia. Martin et al. (2022) também utilizaram o (SD3) para mensurar a
triade, e incluiram o instrumento de Plouffe et al. (2017) para mensurar também o sadismo.

Os dois autores primeiramente citados, analisaram a tendéncia de individuos assumirem os riscos
financeiros, enquanto que Martin et al. (2022) investigaram a relagdo com a intengdo de compra de
criptomoedas. Os resultados desses estudos permitiram eleger o trago narcisista para a presente
investigagao, diferenciando-se desses apresentados, pela inferéncia de que as caracteristicas desse trago
estdo em maior consonancia com a assungao e percepgao de risco do investimento em criptomoedas, e
também diferencia-se, pela inclusdo do risco como moderador da relagdo entre o narcisismo e a intengao
de compra de criptomoedas em outro l6cus de investigagao.

Considera-se ainda importante ressaltar a contribuigdo empirica por ter sido aplicado com alunos
de MBA brasileiros da area de negdcios, potenciais consultores sobre a dindmica de investimentos. A
percepgao e ciéncia das oportunidades de 6timos ganhos, como também as possiveis perdas e as fraudes
do mundo financeiro, despertam a reflexdo sobre os pontos positivos € negativos do investimento em
criptomoedas.

Este estudo traz, adicionalmente, uma contribui¢cdo pratica por moderar a variavel percepgao de
risco na compra de criptomoedas. O resultado aponta que os estudantes que exibiram tragos narcisistas
manifestaram intengdo de compra das moedas digitais mais acentuada, quando percebem os riscos do
investimento, relacionados a alta volatilidade e perdas financeiras.

Esse resultado merece uma discussao dos impactos no meio corporativo. A constatagao de que o
comportamento impulsivo, a autoconfianga e o instinto competitivo dos estudantes que demonstraram altos
niveis dos tragos narcisistas, podem gerar possiveis perdas financeiras do patrimdnio organizacional que
podem ser, futuramente, por eles geridos. A ampla liberdade e auséncia de controle regulamentar facilitam
o cometimento de fraudes e o financiamento de atos criminosos e de crimes cibernéticos, que tornam os
investidores vulneraveis e sem protecao sobre as altas especulac¢des e perdas de preco das moedas digitais,
por aqueles que operacionalizam o negocio.

Ademais, chama-se a atencdo de administradores, reguladores e profissionais de contabilidade
sobre os riscos de investimentos em criptomoedas que se configura de alta volatilidade, que por vezes sao
objeto de golpes financeiros e lavagem de dinheiro, por aqueles que operacionalizam, seja por falta de
governanca e auditoria das plataformas digitais ou pelo comportamento de personalidades sombrias
daqueles que realizam as transagdes. Relevante o debate de como o negécio pode imprimir mais confianga
para aqueles que o apreciam, sem excluir a natureza tecnoldgica revolucionaria e atraente.

2 REFERENCIAL TEORICO

Esta secéo apresenta os aspectos conceituais, a caracterizagéo e revisao de literatura de estudos
antecedentes que discutiram as tematicas investimentos em criptomoedas e tragos de personalidade
narcisista.

2.1 Investimentos em Criptomoedas: Uma Breve Incursio Histérica e Conceitual

Em 31 de outubro de 2008, o artigo denominado Bitcoin: a peer-to-peer electronic cash system, de
Satoshi Nakamoto, marcou o surgimento das criptomoedas no ambiente virtual. A proposta do autor
consistia em apresentar um meio de pagamento que pudesse ser operado diretamente entre individuos,
sem a intermediagao de instituigdes financeiras, objetivando minimizar o custo da transagao, sobretudo para
pequenos e esporadicos pagamentos. Nessa perspectiva, a criptomoeda seria uma solugado tecnoldgica que
possibilitaria as partes interessadas e desconhecidas, localizadas em ambientes geograficos diferentes,
estabelecer e efetuar pagamentos com seguranga. E foi nessa concepgdo que nasceu “moeda digital”
denominada bitcoin (Ghirardi, 2019).
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A tecnologia que propicia a criagao de criptomoedas esta sustentada no blockchain, que funciona
como um livro-caixa publico, que registra blocos de dados, criptograficamente, seguros e sem a
possibilidade de corrupgéo pelos participantes da rede. Oportuniza que os usuarios tenham acesso aos
dados da plataforma em tempo real. As transagdes ficam registradas de forma perene e no formato
irreversivel, haja vista que a alteragdo de uma transagéo registrada implicaria alterar todas as transagbes
anteriores e anular transagdes de terceiros. Nessa concepgéo, as transagdes de transferéncia de valores
ou informagdes podem ser consultadas por qualquer participante de forma acessivel e transparente, sem a
necessidade de intermediagéo (Ghirardi, 2019; Niforos et al., 2017).

Na visao de Bhosale e Mavale (2018), a criptomoeda é um ativo digital seguro e criptografado, que
funciona como uma moeda de troca virtual, de natureza organica, sem a manipulagdo de um 6rgéo de
controle estatal, e que possibilita a transferéncia de ativos entre individuos interessados em negociar de
forma direta, mediante transagdes realizadas por meio de uma rede de nds, que tem por suporte uma base
de dados publica, como o blockchain, que funciona como um livro-razao distribuido. As transa¢des podem
envolver trocas de bitcoins por outras moedas, produtos e servigos.

A bitcoin foi a criptomoeda pioneira a ter sucesso nas transagdes virtuais, as quais séo realizadas
por rede do tipo peer-to-peer, de forma criptografada, sem a intermediagéo de érgéos reguladores, com
registro no blockchain. Segundo Bhosale e Mavale (2018), “em setembro de 2015, havia mais de 14,6
milhdes de bitcoins em circulagdo, com um valor total de mercado de US$ 3,4 bilhdes”.

Segundo Raymaekers (2015), a velocidade e seguranga da transagdo, o reduzido custo e a
conveniéncia de operacionalizagdo sao algumas vantagens de realizar transagdes por meio da bitcoin. Apos
0 sucesso da bitcoin, surgiram milhares de outras moedas, como alternativas competitivas, destacando-se
a etherium e a litecoin, consideradas mais convencionais. A litecoin é utilizada para transagdes mais rapidas
e de menor valor, podendo ser mineradas por computadores mais simples, diferentemente da bitcoin, que
requer um processamento mais pesado. Ja a etherium, também conhecida como ether (ETH), tem uma
versao modificada da criada pela bitcoin e pela litecoin, de codigo aberto e sistema operacional com um
recurso de script inteligente, e que funciona com sistema de pagamento baseado em transacdes.

A utilizagédo de criptomoedas nas transagdes de compra, venda e troca de bens e servigos gera
vantagens e desvantagens, conforme explicitado na Tabela 1.

Tabela 1
Vantagens e desvantagens das transagdes com criptomoedas
Vantagens Desvantagens

As transacdes estdo sujeitas a rapidas flutuacdes no O sistema e os riscos associados séo desconhecidos,
mercado. Essa volatilidade promove a atragéo de devido a auséncia de regulamentacao estatal. Até 2021,
investidores que se interessam por aplicagdes apenas os EUA, a China e a Suiga possuiam sistemas
especulativas, especialmente aqueles especialistas em regulatorios para controlar as moedas digitais: sistema
day-trade, com possibilidade de maior ganho, e com aberto e estrito, sistema fechado e sistema aberto e
assungao de maior risco liberal, respectivamente
A disponibilidade para realizar transagdes durante 24 As transacgdes virtuais estdo sujeitas a violagdes de
horas por dia, nos 7 dias da semana, por ser um seguranca cibernética. O custo de protecéo e
mercado descentralizado, que independe de negociacdo | infraestrutura cibernética contra hackers é superior ao
fisica e da localizag&o geografica das instituicdes financeiras

Transagbes sem a intermediagado de instituicoes
financeiras, possibilitando a redugédo do custo de
transacgao e a privacidade sobre a identidade da
negociacao, haja vista que as transacgdes sao realizadas
de maneira virtual (on-line)

Podem ser usadas para jogos de azar ou fins ilicitos,
como a compra de drogas e a lavagem de dinheiro.

O risco de perda dos investidores, haja vista as

No caso de algumas criptomoedas, a aquisicdo pode transagdes poderem ser realizadas com objetivos
proporcionar propriedade limitada e direitos de voto, criminosos.

além de participagao parcial de propriedade de ativos Segundo a Forbes (2021), mais de US$ 600 milhGes da
fisicos, como obras de arte e imoéveis. moeda ethereum e outras criptomoedas foram roubados

da plataforma baseada em Poly Network.
Fonte: Elaborado pela autora, com base em Fang et al. (2022).
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2.1.1 Risco e volatilidade no investimento em criptomoedas

No que tange ao risco relacionado as transagdes com criptomoedas, Raymaekers (2015) chama a
atencdo para alguns tipos de ocorréncia: a) um usuario pode perder unidades de moeda virtual por meio
de roubo ou hacking, ou quando a troca é fraudulenta; b) um provedor de carteira perde as carteiras
eletrénicas fornecidas para individuos; c) os criminosos podem “lavar” os lucros do crime, porque podem
depositar/transferir moedas virtuais anonimamente, globalmente, rapidamente e irrevogavelmente; c)
criminosos/terroristas usam os sistemas de remessa de moeda virtual e para fins de financiamento; e d)
perda de reputacao de provedores de servigos de pagamento, quando os pagamentos falham.

Sobre o aspecto risco na negociagao de criptomoedas, Delfabbro et al. (2021) informam que este
se assemelha ao risco de negociagdo no mercado de agdes, por estar sujeito as flutuagdes do mercado,
sendo, portanto, em tais casos, dificil mensurar o valor futuro, pois a especulagédo faz com os pregos mudem
rapidamente, devido a reagdo do mercado sobre aspectos como reputagdo, endosso de celebridades e
popularidade em redes sociais, que sao fatores externos de dificil previsibilidade. Esses fatores geram a
volatilidade e vultosos aumentos e quedas de prego no mercado. Alinhadas a isso, as incertezas sobre a
produgao das criptomoedas, que podem ter pregos inflados em atividades criminosas, tornam o investimento
arriscado, sobretudo diante da dificuldade de o investidor equilibrar o portfélio para protegdo de riscos
negativos.

Nessa linha de pesquisa, Almeida et al. (2022) desenvolveram um estudo para observar a incerteza
e o risco dos investimentos em criptomoedas, utilizando sete tipos de moeda digital, de 2015 a 2021,
incluindo o periodo da pandemia de Covid-19. Os achados demonstraram que a maioria das criptomoedas
analisadas exibiu padrao semelhante de incerteza e risco, exceto a moeda ether. Os citados autores
informaram que os niveis de incerteza estiveram proximos dos valores maximos, mas ponderaram que uma
alta incerteza pode estar associada a um baixo risco, visto que durante a crise pandémica os resultados
sinalizaram que embora a incerteza tenha aumentado, o risco ndo seguiu no mesmo ritmo.

Um estudo sobre o risco condicional das moedas bitcoin, ether, litecoin e ripple foi desenvolvido
por Borri (2019). O autor verificou que as criptomoedas s&o altamente correlacionadas, mas pouco
correlacionadas com outros ativos globais, tal como o ouro. Demonstrou que os portfélios de criptomoedas
oferecem melhores retornos ajustados ao risco, sugerindo que as carteiras de criptomoedas podem oferecer
retornos atraentes.

Yang et al. (2022) analisaram a difusao do risco no mercado de criptomoedas durante o periodo
de 2018 a 2021, com base na analise de rede. Os autores perceberam que ha maior difusdo de riscos no
mercado de criptomoedas, na comparagdo com os mercados financeiros tradicionais. Observaram ainda
que as moedas digitais com grande capitalizagdo de mercado e aquelas que sofrem queda de preco ou
apresentam baixa rotatividade promovem a difusdo do risco no mercado de criptomoedas.

Nessa mesma concepgao, Jalan e Matkovskyy (2023) desenvolveram um estudo para conhecer
os riscos sistémicos de investimentos em criptomoedas, por meio da analise e do rastreamento dos volumes
diarios e pregos de fechamento das 100 principais criptomoedas negociadas no mundo entre 2019 e 2022.
Os autores verificaram que mesmo com a série de crises no mercado de moedas digitais do periodo em
estudo, esse quadro ndo ocasionou riscos sistémicos significativos. Destacam, no entanto, que o
implemento de governanga corporativa, supervisédo regulatoria, claras diretrizes de contabilidade e auditoria
e um sistema de controles internos robusto podem mitigar riscos vultosos, e sdo urgentes para dar maior
protecédo ao mercado de negociagéo de criptomoedas.

2.2 Narcisismo e Investimentos de Risco

Segundo Paulhus e Jones (2011), a grandiosidade e a busca de atengdo dos narcisistas eram
explicadas, tradicionalmente, na esfera clinica, como uma autopromogéo compensatéria. Apds o estudo de
Raskin e Hall (1979) e Raskin e Terry (1988), essa viséo foi redirecionada para uma concepgéo subclinica,
ao se publicizar o NPI, bastante aplicado pela psicologia social, que tem por nucleo a grandiosidade, sendo
composto por sete componentes: Autoridade, Autossuficiéncia, Superioridade, Exibicionismo, Exploragéo,
Vaidade e Senso de direito.
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Miller et al. (2021) informam que o narcisismo tem tragos que remetem ao antagonismo, a rivalidade
e ao senso de direito. Esses tragos desdobram-se em atitudes arrogantes, insensiveis, enganosas,
autoritarias, exploradoras e cinicas. Em complemento, demonstram atitudes mais adaptativas ao meio
social, tais como a extroversdo, a admiracdo e a grandiosidade, que se desdobram em habilidades
assertivas, agdes proativas, lideranga e autoestima, motivadas por recompensas, mesmo reconhecendo a
possibilidade de perdas e puni¢des.

Segundo Chatterjee e Hambrick (2007), na area de negdécios os narcisistas manifestam
grandiosidade e implementam estratégias ousadas para aquisicdo de investimentos, que geram, por vezes,
vultosos ganhos e/ou perdas. Sdo sensiveis a criticas, apresentam auséncia de empatia, ndo aceitam
orientacdo ou lideranga de outros, e sdo bastante competitivos. Por outro lado, segundo Maccoby (2004),
0s narcisistas possuem visao e coragem para arriscar em negocios grandiosos, de forma inovadora, com o
objetivo de agregar poder e gléria.

Leder et al. (2020) perceberam que o narcisismo estava mais fortemente ligado a comportamentos
de risco socialmente reprovados do que a comportamentos socialmente aprovados. Os narcisistas nao
consideram a desaprovagéao social aos perceber beneficios ao assumir riscos, 0 que pode explicar a maior
disposigdo dos narcisistas para se envolverem em comportamentos de assungéo de riscos socialmente
reprovados.

De forma sumaria, pode-se ilustrar, por meio da Figura 1, as principais caracteristicas narcisistas
e alguns achados empiricos da analise dos tragos de personalidade narcisista na area de negdcios.

Figura 1
Principais caracteristicas do narcisismo e principais achados empiricos no meio empresarial.
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Fonte: Adaptado da Tabela 1: Manobras financeiras e o Dark Triad: o despertar do lado sombrio na gestao (D’Souza, 2016)
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2.3 Construgao das Hipoéteses de Pesquisa

2.3.1 Narcisismo, investimento e percep¢ao de risco

Uma das caracteristicas do individuo narcisista é a assuncdo de risco. Nessa concepgéo,
Sekscinska e Rudzinska-Wojciechowska (2020) desenvolveram um estudo com trabalhadores poloneses e
perceberam que aqueles com tragos narcisistas assumiram riscos financeiros, de investimento e também
de jogos de azar, independentemente de a recompensa ser um ganho substancial ou ser algo passivel de
perda financeira.

Anteriormente, Foster et al. (2018) ja tinham evidenciado que os narcisistas percebem maiores
beneficios derivados de comportamentos de risco e isto, em parte, alimenta a sua tendéncia para se
envolverem em comportamentos de risco. Eles sdo mais sensiveis as recompensas, que por vezes, levam
a assungéo de riscos. Nessa linha Ju, Ji, Lan & You (2017) também investigaram a influéncia do narcisismo
na percepg¢ao de risco da aviagdo, com foco na promogéo e constataram que os pilotos com maior foco em
promogao tendem a ser mais otimistas e, portanto, apresentam niveis mais baixos de percepgao de risco
pessoal. Segundo os autores, o papel mediador da motivagdo promocional na relagéo entre o narcisismo e
o otimismo na percepgéao de risco, pode ser uma explicagdo do porque os narcisistas assumem mais riscos
e demonstram um comportamento mais impulsivo.

Diante dessa revisao de literatura, elencam-se as seguintes hipéteses de pesquisa:

H1: Quanto mais fortes forem os tragos narcisistas, maior € a percepgdo sobre o risco no
investimento em criptomoedas.

H2: Ha diferencas entre o trago narcisista e a percepgdo sobre o risco no investimento em
criptomoedas.

2.3.2 Narcisismo e a intengcdo de compra de criptomoedas

Conforme ja discutido, o investimento em criptomoedas ¢é de risco. Como os narcisistas gostam de
assumir riscos, Martin et al. (2022) desenvolveram um estudo sobre o efeito dos tragos sombrios de
personalidade, entre eles o narcisismo, em atitudes e intengdo de compra de criptomoedas. Os autores
pesquisaram 566 individuos recrutados pela Prolific Academic. Constataram que o narcisismo foi
positivamente associado com a atitude criptografica, mediada pela positividade, oriunda do otimismo e do
excesso de confianga narcisista.

Diante dessa revisao de literatura, elencam-se as seguintes hipéteses de pesquisa:

Hs: Quanto mais fortes forem os tragos narcisistas, maior € a intencdo de investimento em
criptomoedas.

H4: Ha diferencas entre o trago narcisista e a intengéo de investimento em criptomoedas.

Hs: Quanto mais fortes forem os tragos de personalidade narcisista, maior € a intencdo de compra
de criptomoedas, e esse relacionamento aumenta quando ha percepgao de risco no investimento.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Abordagem, Procedimento de Coleta de Dados, Amostra e Operacionalizagdo das
Variaveis da Pesquisa

A opcéo pela abordagem metodolégica tedrico-empirica, do tipo descritiva e de avaliagéo
quantitativa, tendo por coleta dos dados o survey, através de um questionario aplicado na modalidade
remota, utilizando um link para as respostas criado pela plataforma Microsoft teams, compartilhado em redes
sociais e por e-mail, por alunos de programas de pds-graduagao na area de negocios (administragéo e
contabilidade), do territério nacional.

Fazem parte do questionario o Termo de Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE), o perfil
demografico e social, o NPI (Raskin e Hall, 1979; Raskin & Terry, 1988), que segundo Paulhus e Jones
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(2015) é o instrumento que melhor mensura a grandiosidade e autossuficiéncia do narcisismo subclinico.
Esse instrumento foi validado nacionalmente por Magalhaes e Koller (1994) e aplicado nacionalmente por
Avelino (2017) em estudo com estudantes da area contabil, além de outros estudos estrangeiros tais como:
Foster et al. (2009), Campbell et al. (2004, 2011), Lakey et al., (2008), Leder (2020). E por fim, o questionario
captura a intengdo de compra de criptomoedas, tomando por base o estudo de Martin et al. (2022).

A Tabela 2 sumaria a apresentacao das variaveis de pesquisa, os instrumentos de mensuracgao, a
operacionalizagéo e as fontes de referéncia.

Tabela 2

Variaveis de pesquisa, instrumentos de mensuragao, operacionalizagéo e fontes de pesquisa

Variavel

Instrumento de
mensuragao

Operacionalizagdo

Base tedrica

Variavel
Independente

Narcisismo

Inventario de
Personalidade
do Narcisismo
(NPI)

40 assertivas do tipo autorrelato,
binarias, dispostas em pares, com
categorizacao de 0 e 1, atribuindo-se
o valor 1 a tragos narcisistas e o valor
nulo a caracteristicas ndo narcisistas.
Por exemplo:

Tenho um talento especial para
influenciar pessoas (tragos narcisistas:
1 ponto);

Eu ndo sou bom em influenciar

pessoas (tragos nao narcisistas: 0 ponto).

Se o respondente declarar a escolha
de todas as caracteristicas narcisistas,
totalizara 40 pontos, que
correspondem a pontuagéo total do
instrumento.

A somatodria de pontos origina uma
variavel quantitativa.

Raskin e Hall (1979)
Raskin e Terry (1988),
validado nacionalmente
por Magalhaes e Koller
(1994)

Variavel
Dependente

Intengéo de
compra de
criptomoedas

Cinco
questdes que
caracterizam o
investidor e
levantam a
intencao de
comprar
criptomoedas.

Vocé ja investiu ou investe em
produtos conservadores ou arriscados?
Variavel binaria

(1 - Sim; 0 — Nao)

Vocé ja fez investimento em
criptomoedas, em algum periodo?
Variavel binaria

(1 - Sim; 0 — Nao)

Em caso de resposta positiva no
quesito 2, durante quanto tempo
investiu (ou ha quanto tempo investe)
em criptomoedas?

Qual a sua percepgéo do investimento
em criptomoedas?

(1 — Negativa...; 7 — Positiva), escala
Likert de 1 a 7 pontos, variavel ordinal.
Vocé tem intengdo de comprar
criptomoedas no contexto atual?
Variavel binaria

(1—=Sim; 0 — Nao)

Martin et al. (2022)

Variavel
moderadora

Percepgéo
de risco no
investimento
em
criptomoedas

Uma questéo
com base na
literatura
sobre os
riscos do
investimento

1- Vocé percebe risco no investimento
em criptomoedas?

Variavel binaria

(1 - Sim; 0 — Nao)

Foster et al. (2018)

Ju, Ji, Lan & You (2017)
Almeida et al. (2022),
Borri (2019),

Delfabbro et al. (2021),
Jalan e Matkovskyy (2023)
Yang et al. (2022)

Variaveis de
controle

Sexo

Faixa etaria
Atividade
Remunerada

Sexo: 1-masculino; 0: feminino
Faixa etaria:

1- de 18 a 25 anos

2- de 26 a 35 anos

3- de 36 a 45 anos

4-acima de 46 anos

Atividade remunerada: 1-sim; 0-ndo

Hambrick e Mason
(1984)

Fonte: Elaborada pela autora
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As variaveis de controle sexo, faixa etaria e atividade remunerada foram inseridas no modelo,
comumente utilizada nos estudos da area de negdcios para caracterizar o perfil demografico e fazer a
interlocugcdo com as tematicas objeto da pesquisa. Ademais, como pontua a teoria de Hambrick e Mason
(1984), as caracteristicas pessoais, os valores e a personalidade dos individuos refletem em suas
interpretagbes e escolhas, o presente estudo, por considerar a potencialidade de influéncia das
caracteristicas pessoais sobre o fendmeno investigado.

A coleta de dados foi realizada de forma sigilosa, no periodo de dezembro de 2022 a abril de 2023,
obtendo-se respostas validas de 386 alunos de MBA, de programas nacionais de administragéo e
contabilidade, publicos (36%) e privados (64%), em sua maioria 58,5% da regido nordeste, 23,3% da regido
sudeste, 10,9% da regido sul e 7,3% da regido centro-oeste.

A pesquisa passou pela aprovacdo do Comité de Etica da Universidade do Estado da Bahia, sob
o numero CAAE 65415822.0.0000.0057. Sobre o coeficiente de confiabilidade das variaveis inseridas no
estudo, o Alpha de Cronbach foi de 0,805, o que denota a consisténcia do modelo investigado.

Apbs a coleta, realizou-se um filtro das respostas, de acordo com o objeto da investigagdo. Os
dados oportunizaram a resposta ao problema de pesquisa, e ajudaram a identificar a correlagéo entre as
variaveis do estudo, especialmente para descrever e comparar a intengdo de compra e de assumir risco de
investimentos em criptomoedas, que se diferenciam em fungéo dos tragos narcisistas.

3.2 Abordagem Estatistica

No que se refere a abordagem estatistica, foram adotados: Estatistica descritiva (frequéncias,
média, valores maximo e minimo), com o intuito de resumir, descrever e compreender os dados da amostra
em estudo; e os Testes de diferengas entre médias de Mann-Whitney e Kruskal-Wallis, Correlacdo e
Regressao logistica.

O teste de hipoteses foi utilizado para se conhecer as diferengas entre as médias e entre os tragos
narcisistas e as variaveis que descrevem a intengdo de compra de criptomoedas e a percepgao de risco no
investimento em criptomoedas e testar as variaveis H, e Hs. Em adi¢do, analisa-se a diferenga entre as
variaveis dependente e independente, com as variaveis de controle sexo, faixa etaria e atividade
remunerada.

A correlacéo foi aplicada para se verificar a forca e as associa¢des positivas e/ou negativas entre
as variaveis. E a regressao logistica foi aplicada devido a robustez do teste e a natureza binaria da variavel
intengcao de compra, como também para se testar as hipoteses H1, Hz e Hs,

4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Perfis dos Respondentes

A amostra da pesquisa reuniu 386 alunos de MBA, sendo que 208 (54,1%) pertencem ao sexo
feminino, 111 (28,8%) tém entre 18 e 25 anos; 154 (39,9%) tém entre 26 e 35 anos, 66 (17,1%) tém entre
36 e 45 anos e 55 (14,2%) tém acima de 46 anos de idade. Sobre a atividade remunerada, 369 (95,6%)
exercem ou ja exerceram, e todos ja fizeram algum investimento, do tipo conservador ou arriscado.

Quando questionados sobre o investimento em criptomoedas, 73,1% informaram perceber risco
nesse tipo de transacgéo, e 62,7% declararam a intengéo de comprar criptomoedas, embora 52,1% tenham
sinalizado uma percepgéo negativa sobre o investimento. Até a data da pesquisa, 82,6% informaram nao
ter tido a experiéncia de aquisicdo do ativo digital, e dentre aqueles que tiveram a experiéncia, 11,5%
investiram durante periodos entre um e cinco anos.

Esses achados assemelham-se, parcialmente, aos resultados do estudo de Martin et al. (2022).
Dos participantes estrangeiros, 50% informaram ter interesse em investir em ag0es, titulos e/ou
criptomoedas, enquanto 44,9% nunca investiram; e aqueles que ja tiveram a experiencia de investir em
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moeda digital, 47,7% o fizeram por até 5 anos, enquanto 74% nao possuiam criptomoedas no momento da
pesquisa.

No que se refere aos tragos de narcisismo, os respondentes apresentaram pontuagado maxima do
inventario NPI de 32, e minima de 2, de um total de 40 pontos possiveis. E média de 12,33, conforme Tabela
3, resultado bem semelhante ao do estudo brasileiro de Avelino (2017), que, utilizando a mesma escala
adotada na presente investigagao, identificou uma média de 12,46, com universitarios paulistas de Ciéncias
Contabeis.

Tabela 3
Estatisticas descritivas
N Minimo Maximo Média Desvio padrao

PontosNARC 386 2 32 12,33 5,987
PercRiscolnvCripto 386 ,00 1,00 ,7306 44424
IntCompCripto 386 ,00 1,00 ,6269 48424
PerceplnvCripto 386 1,00 7,00 3,2617 1,86044
TemTeveCripto 386 ,00 1,00 ,1736 37924
TemplnvCripto 386 ,00 3,00 ,3238 , 72885
N valido (de lista) 386

Fonte: Elaborada pelos autora

Sobre as assertivas que remetem a tragos narcisistas, as que apresentaram maiores
concordancias dizem respeito a Autossuficiéncia: Tudo o que eu quero é a incumbéncia de tomar decisbées
(67,6%); Autoridade: Vejo-me como um bom lider (55,7%), Serei um sucesso (53,1%) e Sou uma pessoa
segura (51,6%); e Exploracdo: Sou capaz de convencer as pessoas (67,4%) e Acho facil manipular
pessoas (56,2%).

Comparando-se com os achados de Martin et al. (2022), os participantes estrangeiros indicaram
maior concordancia para as assertivas que denotam reconhecimento sobre a lideran¢a nata, o desejo de
conhecer e conviver com pessoas importantes e o direito de ter o respeito que merece.

Pela Tabela 4, observa-se uma associagao positiva e significante entre o narcisismo, a percepc¢ao
de risco no investimento, a intengdo de comprar criptomoedas, a percepgao do investimento e a experiéncia
de aquisicao de criptomoedas, além de uma associa¢do negativa com a faixa etaria.

Os resultados apontam que, mesmo percebendo risco no investimento, os individuos mais
narcisistas, devido a impulsividade e a assungéo do risco em decisbes de investimento, apresentam a
intencao de compra e melhor percepgao sobre o investimento. Adicionalmente, os achados demonstram
que os individuos mais jovens detém mais caracteristicas narcisistas, possivelmente devido a disposi¢ao
para a impulsividade, a falta de experiéncia e a visualizagédo de chances de maiores ganhos de investimento.

Esses resultados estdo em consonancia com os achados de Sekscinska e Rudzinska-
Wojciechowska (2020), segundo os quais os trabalhadores estrangeiros com tragos narcisistas
demonstraram ter predisposi¢cdo a assungdo de riscos de investimentos financeiros, sem receio com as
perdas.

No tocante a intengdo de comprar criptomoedas, os resultados evidenciam uma associagéo
positiva e significante com a percepcdo de risco no investimento, a experiéncia de aquisicdo de
criptomoedas e o tempo do investimento; e uma associagao negativa e significante com a faixa etaria.

Esses resultados estdo em linha com aqueles obtidos por Delfabbro et al. (2021), quando se
analisam os riscos da negociagdo em criptomoedas. Mesmo percebendo riscos e volatilidade dada a
flutuagdo dos pregos e as especulagdes de mercado, os investidores almejam maiores ganhos, dada a
facilidade de se negociar, devido a auséncia de regulagédo nas transa¢des com moedas digitais. Mas, como
destacam Ghirardi (2019), deve-se levar em conta os impactos positivos e negativos desse investimento.
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Devido a volatilidade e a natureza andnima das transagées, as moedas digitais podem ser utilizadas também
para transacgdes ilicitas, tais como lavagem de dinheiro, financiamento de terrorismo e evasao fiscal.

Tabela 4

Correlagéo

Variaveis 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 — Narcisismo 1

2 — Percepgao Risco Inv Criptomoedas ,233** 1

3 — Intengdo de Comprar Criptomoedas 556", 220™ 1

1501240 4497

4 — Percepgao do Investimento Criptomoedas 019 247 156 288" 1

5 — Tem ou Teve Investimento Criptomoedas

6 — Tempo Investimento Criptomoedas 036 229%™ 47 3117 969™ 1

7 — Sexo -,062 ,090 -,043 ,119* 374 369** 1

8 — Faixa etaria -172*  -086  -328** -212** -034 -016 ,235"* 1

9 — Atividade remunerada -,088  -,045 -,087 -,020 ,098 ,101* ,096  ,101*1

Notas: (*) A correlagéo é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades); (**) A correlagado é significativa no nivel 0,01 (2
extremidades).
Fonte: Elaborada pela autora

Com base na Tabela 5, observa-se que ha diferengas entre as médias dos tragos narcisistas, a
percepgao sobre os riscos de se investir em criptomoedas e a intensdo de compra, o que valida as hipoteses
H2 e H4, acerca da percepgédo sobre o investimento e a faixa etaria dos respondentes. Pode-se inferir que
os respondentes mais jovens, da faixa etaria entre 18 e 25 anos (x = 13,41), confirmando a teoria de
Hambrick e Mason (1984), apresentaram mais tragos narcisistas, maior percepgcdo de risco sobre o
investimento (x= 13,19), mais intencbes de compra (¥ = 14,71) e uma percepgédo positiva sobre o
investimento (x = 16,24). No tocante a percepgéo sobre o investimento em moedas digitais, Martin et al.
(2022) também confirmaram um sentimento positivo com os participantes da pesquisa, sinalizando para o
investimento uma atitude boa e favoravel para inclusdo no portfélio de ativos.

Tabela 5

Teste de hipoteses
Variaveis Narcisismo Teste

Sig

Percepgéo Risco Investimento em Criptomoedas ,000 Mann-Whitney
Intengdo de Comprar Criptomoedas ,000 Mann-Whitney
Percepgéao sobre o Investimento em Criptomoedas ,006 Kruskal-Wallis
Tem/Teve Investimento em Criptomoedas ,708 Mann-Whitney
Faixa etaria ,009 Kruskal-Wallis
Sexo ,220 Mann-Whitney
Atividade remunerada ,084 Mann-Whitney

Nota: O nivel de significancia é ,05.
Fonte: Elaborada pela autora.

No intuito de confirmar, de forma mais robusta, os resultados encontrados, aplicou-se a regressédo
logistica, que, segundo Hair et al. (2009, p. 292) “é o método preferido para variaveis dependentes binarias,
devido a robustez e diagndstico”. Nessa linha, adotou-se a estimagéo forward stepwise (wald) para testagem
do modelo. Verificou-se a significancia conjunta dos coeficientes, por meio do teste Qui-quadrado (239,251;
sig =,000), possibilitando confirmar que as variaveis inseridas no modelo em estudo sdo adequadas para
predizer com precisdo o fendmeno investigado.

Ao analisar os resultados dos ajustes ao modelo estatistico, a Tabela 6 demonstra que este explica
63% da intengcdo de compra de criptomoedas, tomando por base o teste de NagelkerkeR2. O teste de Cox
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e Snell reforga que 46,3% das variagdes ocorridas no log da razéo de chance da probabilidade de ocorréncia
sdo explicados pelo conjunto de variaveis independentes. Em conformidade, o -2LL verossimilhanga
assumiu valor menor que um, sugerindo um ajuste perfeito.

Tabela 6
Ajuste ao modelo de regressao logistica

Variavel Verossimilhancade log -2 R2Cox & Snell R?Nagelkerke

Intengdo de E_tapa 3 270.703° 463 630
compra de criptomoedas

Nota: Estimagao encerrada no numero de iteragédo 6 porque as estimativas de parametro mudaram em menos de ,001.
Fonte: Elaborada pela autora.

Ao se analisar a Tabela 7, nota-se que as variaveis independentes podem ser estimadoras de
probabilidade, ao se perceber os sinais da significAncia e os sinais das variaveis individualmente. O
narcisismo apresenta significancia e possui sinal positivo, evidenciando que a variagdo positiva dessa
variavel concorre para o aumento da probabilidade de os respondentes manifestarem intengdo de compra
de criptomoedas, quando as demais variaveis permanecerem constantes.

Esse achado possibilita a observagéo de que se a variavel narcisismo aumentar em uma unidade,
o logit estimado aumenta em média 1,444, sugerindo uma associagéo positiva entre a intengdo de compra
de criptomoedas e os tragos narcisistas. Esse resultado diverge do encontrado por Martin et al. (2022), que
nao identificaram correlagdo entre o narcisismo e a intengao de compra, embora tenham confirmado uma
atitude/percepgao positiva sobre o investimento em moedas digitais.

Situagao similar de associagao positiva acontece com a variavel que informa sobre a percepgao do
investimento em criptomoedas, ou seja, se essa variavel aumentar em uma unidade, o logit estimado
aumenta em média 2,103, resultado que permite a inferéncia de que quem investiu tem uma boa percepgao
sobre a aplicagéo dos recursos, e pode estar disposto a repetir as negociagbées. De forma contraria, o
aumento da faixa etaria dos respondentes, leva a uma redugao da intengéo de compra de criptomoedas.

O estudo de Suchanek (2021), também verificou com participantes americanos com altos tragos
de personalidade sombria, maior propensao a atitudes com excesso de confianga, mesmo com possibilidade
de perdas, devido ao comportamento impulsivo e arriscado, derivado do autoritarismo e da competitividade
de individuos com tragos narcisistas.

Tabela 7
Regresséo logistica
Variavel Variaveis Sinal Sinal Coeficiente Coeficientes Teste de
Wald
Dependente Independentes esperado encontrado B Exp(B) P-value
Intencio Narc + + ,367 1,444 ,000
Com gra PerceplnvCripto + + 744 2,103 ,000
Cri t':) FaixaEtaria +/- - ,480 ,610 ,002
P Constante +/- - 4,634 010 ,000

Legenda: Narc — Narcisismo; IntComprarCripto — Intengdo de Comprar Criptomoedas; PerceplnvCripto — Percepgéo
sobre o Investimento em Criptomoedas.
Fonte: Elaborada pela autora.

Com a finalidade de se testar a hipétese H5, e de se verificar o efeito moderador da variavel
percepcéo sobre os riscos no investimento na correlagédo entre o narcisismo e a intengdo de compra de
criptomoedas, aplicou-se a interagdo das variaveis Narc e PRIC (Narc*PRIC), apoiada pela correlagéo
positiva e significante entre elas (r=,233, p,001). Nessa concepgao, aplicou-se a regressao logistica, com a
estimacéo forward stepwise (wald) para testagem do modelo, que apresentou os seguintes resultados: o
modelo significativo (sig.,000); -2LL verossimilhanga (valor menor que 1); teste NagelkerkeR2 (35%); teste
de Cox e Snell (25,7%).
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Tabela 8
Regresséo logistica com moderagéo da PRIC
Variavel Variavel Sinal Sinal Coeficiente  Coeficientes
esperad Teste de wald
Dependente Independente o encontrado B Exp(B) P-value
IntencioComora Narc*PRIC + + ,136 1,146 ,000
Criote Etana g Faixa etéria +- - 770 463 ,000
plo=tap Constante +/- + 2,195 1,097 ,001

Legenda: Narc — narcisismo; PRIC — Percepgao sobre o Risco de Investimento em Criptomoedas
Fonte: Elaborada pela autora.

O resultado da Tabela 8 demonstra que se a varidvel Narc*PRIC aumentar em uma unidade, o logit
estimado aumenta em média 1,146, sugerindo uma associagado positiva entre a intengdo de compra de
criptomoedas e a interagao das variaveis. Logo, a percepgao de risco no investimento modera positivamente
a intencdo de compra de criptomoedas. Situagdo contraria acontece com a faixa etaria dos respondentes,
Ou seja, se essa variavel aumentar em uma unidade, o logit estimado diminui 0,463.

Esse resultado valida a hipotese Hs, e reforga que os individuos com tragos narcisistas, devido a
autossuficiéncia e ao excesso de confianga, preferem investimentos volateis, mesmo percebendo risco no
negoécio. Ademais, esta em linha com os achados de Martin et al. (2022), cujos participantes narcisistas
demonstraram gostar de investimentos em criptomoedas, devido a mediagdo da variavel positividade, que
supde otimismo e excesso de confianca.

Ao se analisar as médias marginais estimadas das variaveis narcisismo, intengdo de compra de
criptomoedas e a percepcao de risco no investimento, os graficos da Figura 3 ilustram que quanto mais
fortes forem os tragos narcisistas, maiores séo as pontuagdes de intengao de compra e ciéncia dos riscos
do investimento.

Figura 2
Narcisismo e a intengéo de compra de criptomoedas e a percep¢ao dos riscos do investimento.
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Fonte: Elaborada pela autora.

Os resultados encontrados levam a validacdo das hipoteses H1 e Hs, pois demonstraram que
quanto mais fortes forem os tragos narcisistas, maiores sao a intengdo de compra e a percepgao sobre os
riscos no investimento em criptomoedas. Validam também as hipoteses H, e Hi, sobre a diferenca de
individuos com tragos acentuados de narcisismo e a intengdo de compra e a percepcao de risco no
investimento em criptomoedas. E, por fim, validam a hipétese Hs, de que quanto mais fortes forem os tragos
de personalidade narcisista, maior € a intengdo de compra de criptomoedas, e esse relacionamento
aumenta quando ha percepc¢ao de risco no investimento.

Esses achados oportunizam uma reflexdo sobre os riscos associados ao investimento em
criptomoedas e o impacto atitudinal de individuos com predisposi¢do para o narcisismo, por terem mais
propensao a assumir os riscos na perspectiva de maiores ganhos, sem a preocupagdo com possiveis
perdas, que, nesse mercado, sdo bem volumosos e relevantes, tais como nos acontecimentos de 2022,
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relatados por Jalan e Matkovskyy (2023) sobre a bitcoin, considerada pelo mercado um indicador geral da
saude das criptomoedas. A moeda apresentou uma queda de prego extremamente significante. Além desse
fato relevante, a FTX, uma das maiores plataformas de negociagéo de criptomoedas do mundo, avaliada
em US$ 32 bilhdes, colapsou por supostos problemas de governanga corporativa. Informagdes do Wall
Street Journal relatam um déficit de caixa da FTX estimado em cerca de US$ 8 bilhdes, configurando-se
como um grande choque para a confianga e a dilapidagdo do patrimdnio dos investidores.

5 CONCLUSAO

O mercado de criptomoedas tem se tornado bastante atraente para os investidores que aceitam o
risco e desejam facilidade e liberdade para comercializar ativos digitais. No entanto, a comercializagdo
também pode ser alvo de criminosos, para fins ilicitos e fraudes, devido a auséncia de regulamentagéo,
além de estar sujeita a violagbes de seguranga cibernética, o que gera um elevado custo de protegéo.

Nesse contexto, o presente estudo se propds analisar a relagdo entre a intengdo de compra de
criptomoedas e os tragos de personalidade narcisista, com 386 alunos de MBA de programas publicos e
privados do territério nacional. Os resultados evidenciaram a percepg¢do de risco no investimento e a
intencdo de comprar criptomoedas, embora tenham sinalizado uma percepgdo negativa sobre o
investimento, mesmo sem haverem experimentado a negociagdo com a moeda, e que aqueles que
experimentaram, mantiveram a moeda em posse por periodos entre um e cinco anos.

Sobre os tragos narcisistas, os estudantes manifestaram maior presenga de caracteristicas de
autossuficiéncia, autoridade e exploragao, caracteristicas que motivaram uma correlagdo positiva com a
intencao de comprar criptomoedas e uma percepgao positiva sobre o investimento, mesmo admitindo
perceber risco no negdcio. Os participantes mais jovens apresentaram maior presenca de tragos narcisistas
e mais intengdo de compra da moeda digital.

Os resultados também confirmam que quanto mais fortes forem os tragos narcisistas, maior é a
intencéo de compra de criptomoedas. A percepc¢éo de risco no negdcio potencializa ainda mais a intencéo
de compra do ativo digital. De forma semelhante, os narcisistas que ja experimentaram o negdcio tém uma
percepgao positiva sobre o investimento.

Esses resultados respondem ao problema de pesquisa de que ha relagdo positiva e significante
entre a intengdo de compra de criptomoedas e os tragos narcisistas, e possibilitam uma reflexdo sobre os
impactos positivos e negativos da comercializagdo das moedas digitais. Se, por um lado, oportunizam a
comercializagéo on-line, sem burocracia, com baixo custo de transacéo e boas perspectivas de ganho, por
outro lado, podem ocasionar perdas volumosas dos patriménios de pessoas fisicas e juridicas, devido a
volatilidade e as rapidas flutuagdes, associadas a atos fraudulentos e/ou ilicitos, que podem ser
impulsionados pelas caracteristicas narcisistas de autossuficiéncia, autoridade, arrogancia, competitividade
e desonestidade.

Esses resultados também contribuem para uma reflexdo para o aspecto comportamental dos
operadores do negdcio e sobre as vantagens e desvantagens do investimento em criptomoedas. Chama a
atencdo de 6rgdos reguladores para a discussdo sobre o acompanhamento desse investimento, para se
evitar perdas patrimoniais dos principais interessados, sobretudo quando a intencdo dos gestores das
plataformas digitais e de alguns investidores, for da aplicacdo de recursos com o designio de golpes
financeiros, lavagem de dinheiro e atos ilicitos, que maculam a credibilidade do investimento, que tem por
esséncia a liberdade e facilidade de negociagao.

Para pesquisas futuras, sugere-se a simulagdo de uma negociagdo em criptomoedas, para se
observar as atitudes dos participantes em um contexto real. Ademais, pode-se ampliar o estudo, analisando-
se os efeitos de outros tragos sombrios, tais como o maquiavelismo e a psicopatia, como também utilizar
um instrumento mais robusto para a captura da percepgao do risco do negdcio. Embora se reconhegam as
limitagbes do estudo, devido a natureza das questdes do tipo autorrelato, especialmente para a captura das
caracteristicas dos tragos narcisistas, entende-se que a proposta do estudo foi alcangada, o que pode
oportunizar um proficuo debate entre investidores, profissionais de negdcios, reguladores e auditores.
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