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RESUMO

A presente pesquisa teve como objetivo analisar qual é a influéncia dos vieses cognitivos na
tomada de decisdo dos alunos de graduacao dos cursos de ciéncias contdbeis, administracao
e economia de IES publicas e particulares. Foram elaborados dois questionarios, tipos | e ll,
para verificar se haveria ocorréncia dos vieses cognitivos do efeito certeza e reflexo, do efeito
framing, dos custos afundados e da contabilidade mental. A amostra utilizada teve como
composi¢ao um total de 140 respondentes. Os resultados encontrados mostram que a maioria
dos individuos com a aversao ao risco (efeito certeza) nas situagdes que envolvem ganho e a
propensado ao risco nas situagdes de perdas (efeito reflexo). Concluiu-se que ha uma diferenca
da influéncia da aversao a perda em relagdo ao género em conformidade com o apresentado
na Teoria dos Prospectos de Kahneman e Tversky (1974). No quesito idade, apenas os que tem
entre 17 e 29 anos se mostraram afetados pelos vieses, sendo avessos a perda e ao risco e
foram acometidos também pela contabilidade mental e o efeito framing. Nas demais faixas
de idade, os dados estatisticos ndo puderam confirmar a presenca deles. Os alunos de inicio e
meio de curso sofreram apenas os efeitos certeza e reflexo enquanto os alunos avancados sé
tiveram influéncia do efeito framing. O efeito sunk cost nao foi comprovado em nenhum dos
casos desta pesquisa.

Palavras-Chave: Financas Comportamentais. Vieses cognitivos. Teoria dos prospectos.
Tomada de decisao.

ABSTRACT

The present research aimed to analyze the influence of cognitive biases on the decision-
making process of undergraduate students in accounting, management, and economics
courses in both public and private institutions. Two questionnaires, types | and Il, were
developed to verify the occurrence of cognitive biases such as the certainty and reflection
effects, the framing effect, sunk costs, and mental accounting. The sample used in the study
was composed of a total of 140 respondents. The results show that most individuals have a
risk aversion (certainty effect) in situations involving gains and a risk propensity in situations
involving losses (reflection effect). It was concluded that there is a difference in the influence
of loss aversion according to gender, in accordance with the Prospect Theory presented by
Kahneman and Tversky (1974). Regarding age, only those between 17 and 29 years old were
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affected by biases, being averse to loss and risk, and affected by mental accounting and
framing effects. In the other age groups, statistical data could not confirm their presence.
Beginning and intermediate students only experienced the certainty and reflection effects,
while advanced students were only influenced by the framing effect. The sunk cost effect was
not proven in any of the cases in this research.

Keywords: Behavioral Finance. Cognitive Biases. Prospect Theory. Decision-making.

1 INTRODUCAO

Apds a chegada do movimento tecnoldgico e do mundo globalizado, ndo ha margem
de duvidas de que os processos e o fluxo de trabalho foram amplamente acelerados e
facilitados. Diante desta nova perspectiva, todos os perfis profissionais também precisaram
se adequar para receber as mudancgas que surgiram (SILVA; COSTA; SILVA, 2017).

A respeito dos detentores da informacdo contdbil, ao observar o passado, encontra-
se a figura daquele que era encarregado de um trabalho mais estatico voltado basicamente
para o registro das transacdes financeiras. Contudo, apds a implementacdao das Normas
Internacionais de Contabilidade, as International Financial Report Standards (IFRS), junto as
leis 11.638/07 e 11.941/09, houve uma mudang¢a na forma como sdo elaboradas as
Demonstracdes Contdbeis e seus usuadrios finais, exigindo do contador maior capacitacao,
qualidade de trabalho e precisdo. Com isso, ele precisou se tornar mais dinamico e incumbido
de participacdo em toda a organizacdao empresarial em que estd inserido hoje sendo parte
fundamental nas decisdes gerenciais (BARRETO; MACEDO; ALVES, 2013; SILVA; COSTA,; SILVA,
2017).

Até poucos anos atras, no que diz respeito a tomada de decisdes financeiras, os
estudiosos da drea consideravam fator determinante para essas escolhas a racionalidade
humana (com concentracdo de 100%) e o conceito de mercados eficientes (VON NEUMANN;
MORGENSTERN, 1953; COSTA, 2017).

O termo “mercado eficiente” representa o cendrio em que o preco de um ativo
financeiro apresenta todas as informacdes disponiveis do investidor. Dessa maneira, nao
haveria a possibilidade de ganhos extraordinarios (ALDRIGHI; MILANEZ, 2005). Tendo sido
conhecidas como Hip6tese dos Mercados Eficientes (HME), essas pesquisas das Financas
Modernas, que utilizam como base a Teoria da Utilidade Esperada criada por Von Neumann e
Morgenstern (1953), partem do pressuposto de que a racionalidade do homem é ilimitada nas
tomadas de decisdo e trabalha aliada ao seu objetivo de maximizacdo dos resultados.

No entanto, os fundamentos da HME comecaram a se mostrar inconsistentes por ndo
considerarem algumas falhas presentes no processo decisério humano. Neste contexto,
Shiller e Arijén (2000) demonstram que as pessoas tendem a valorizar mais a prosperidade
futura do que uma instabilidade caracterizada como um otimismo excessivo e, também,
costumam refazer esse movimento a cada nova oportunidade.

No fim da década de 60, Herbert Simon (1957) trouxe a afirmacdo de que o nimero
de informacdes crescia exponencialmente sem levar em consideragdo se a capacidade
humana suportaria tal nimero. Caracteristica como: habilidades naturais, a velocidade de
seus processos mentais, os valores que cultiva e o seu nivel de conhecimento influenciam no
processo decisorio. Com isso, alguns anos mais tarde, Kahneman e Tversky (1979) foram
precursores de uma teoria que viria a contrapor os conceitos e afirmagdes das Financas
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Modernas e sua HME, a Teoria dos Prospectos. Em seus estudos, tais autores comprovaram
que os individuos sofrem influéncias cognitivas (vieses) que podem induzi-los a decisdes até
mesmo incorretas - conclusao esta que ja comecara a enfraquecer o conceito de racionalidade
ilimitada que até entdo era apresentado. Assim, deu-se inicio aos estudos das Financas
Comportamentais para determinar como o cérebro humanos e seus comportamentos
interferem nas decisGes. Posteriormente, outros autores, tais como: Thaler (1985, 1999),
Health (1995), Arkes e Blumer (1985), Ariely (2009) aprofundaram-se nesta linha de
pensamento denotando e analisando diferentes tipos de vieses que nosso cérebro utiliza na
tomada de decisdes.

Dentro dos vieses cognitivos mapeados pela Teoria dos Prospectos, neste trabalho
serdo considerados os efeitos certeza e reflexo, o efeito framing ou enquadramento, os
chamados custos afundados ou irrecuperaveis e a contabilidade mental. O estudo tem como
ponto de partida de base tedrica estes vieses assim como eles funcionam no ser humano e,
tendo como amostra os alunos dos cursos de administracdao, economia e ciéncias contabeis
de universidades publicas e privadas. Foram selecionados os principais cursos de graduacgao
que atuam na area de negdcios, pois estes sdo os que estdao mais familiarizados com rotinas
envolvendo diversas decisdes econdmico-financeiras. Diante disso, o presente trabalho traz a
seguinte problemadtica: Qual é a influéncia dos vieses cognitivos no processo da tomada de
decisdo dos alunos de graduacdo em ciéncias contdbeis, economia e administracdo? O
trabalhou também buscou responder, de maneira secunddria, a seguinte questdo: Qual a
influéncia de género, idade e grau de instrucdo na ocorréncia dos vieses cognitivos no
processo decisério? Para tanto, o presente trabalho apresenta o seguinte objetivo: analisar,
através da aplicagdao de dois questionarios espelhos, qual é a influéncia de vieses cognitivos
na tomada de decisdao dos alunos de graduagdo dos cursos de ciéncias contabeis,
administracdo e economia de universidades publicas e particulares.

A tomada de decisdo e o julgamento sdo acdes necessarias, em basicamente, todos
os ambientes profissionais. Sendo esta primeira definida como a escolha entre diversas
opcOes disponiveis e, a segunda, sua principal aliada, ja que representa a avaliacdo das
chances de algo ocorrer com base em informagdes incompletas (EYSENK; KEANE, 2017). E, na
evolucdo do setor contdbil, o correto uso do julgamento é base fundamental para que os que
estdo inseridos na drea obtenham éxito em todos os procedimentos exigidos (ORO; KLANN,
2017). E, segundo Marschner e Ceretta (2019) esses atalhos mentais podem potencializar
negativamente os negdcios de uma empresa. Sabendo disso, Ariely (2009) afirma que
reconhecendo a limitacdo da racionalidade humana e identificando as falhas sistematicas e
sua recorréncia (como os vieses tratados no trabalho) pode ser possivel encontrar meios de
elimina-los ou minimiza-los.

Diante do exposto, a presente pesquisa se justifica pela relevancia para os
profissionais atuantes no mercado e os que estdo ingressando no mercado, sobretudo os da
area contabil, pois ter ciéncia dos atalhos mentais aos quais esta sujeito, estard mais bem
preparado para suas possiveis consequéncias (SANTOS; MACEDO, 2012).

2 REFERENCIAL TEORICO
Nesta sessdo serd apresentado o referencial tedrico sobre as financas
comportamentais e a Teoria dos Prospectos, os vieses cognitivos e estudos relacionados.
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2.1 Finangas Comportamentais

Essa drea das financas ressalta como caracteristicas individuais das pessoas interferem
nas decisGes relacionadas a dinheiro (CANTO; TRETER; CAVALLI, 2017). Esses estudos na area
de finangas visam aperfeicoar os conceitos até entdo propagados no mercado (financas
modernas e HME) determinando como os padrées comportamentais influenciam nos
resultados econémicos e afirmando que, por diversos motivos, os mercados seriam
ineficientes (CANTO; TRETER; CAVALLI, 2017).

Apds a crise de 2008, nao foi dificil notar como os economistas estavam avaliando de
maneira muito simples o julgamento do homem racional frente as decisdes econémicas. Os
modelos até entdo utilizados funcionam, mas ndo conseguem definir de forma concreta os
mercados por ndo medirem corretamente a complexidade das pessoas (SANTOS; BARROS,
2011). Movidos pela crenga na eficiéncia do mercado, os agentes econdmicos ignoraram a
bolha financeira que se formara, pois, a teoria ndo considerava este potencial influéncia.
Afinal, todas as informagdes necessdrias estariam circulando e mercado iria se autoajustar
(COSTA, 2017).

Simon (1957) foi um dos pioneiros na contestacdo do raciocinio perfeito defendido nas

Financas Modernas. Ele argumenta que ha limitagGes naturais no ser humano que ja o levam
a ndo avaliar devidamente as alternativas disponiveis. Assim que encontrada uma solu¢ao
satisfatdria as suas aspiragdes, a busca por uma solugdo 6tima é cessada.
O autor considera que, em suma, grande parte do processo decisdrio nado é facil de chegar a
um parecer. Fatores como o ambiente onde a decisdo sera tomada dificultando ainda mais a
escolha. Inclusive, preferéncias do individuo tal como suas crencas e seu nivel de instrucdo
podem ser significativos no julgamento (SIMON, 1997; OLIVEIRA; MONTIBELER, 2017).

A partir da constatac¢do de Simon (1957) de que o uso da razao é limitado, em 1979, os
pesquisadores israelenses Daniel Kahneman e Amos Tversky, em sua publicacdo a Prospect
Theory: Decision Making Under Risk, discorrem sobre a Teoria dos Prospectos. A teoria
contrapGe o entdo pensamento da total racionalidade humana defendida pelas Financas
Tradicionais. Os autores estudaram e comprovaram a existéncia de influéncias cognitivas que
levam os individuos a tomarem decisdes distintas, que fogem do ideal, em determinadas
situacdes. Tais estudiosos chegaram a conclusdo de que o ser humano é mais avesso ao risco
em a situacdo de ganhos do que a de perdas, pois o sofrimento associado a perda é maior que
o prazer associado a um ganho de mesmo valor. No estudo, eles abordam alguns efeitos
mentais e como eles influenciam e modificam a decisao a ser tomada.

Kahneman e Tversky (1979) desenvolveram a Teoria dos Prospectos como um modelo
alternativo aos utilizados nas Financas Modernas. Nela os referidos autores comprovam que
os individuos, em um ato natural, fazem uso de atalhos mentais ou regras de bolso
(heuristicas) para tornar o processo decisério mais facil e mais rédpido. E, embora torne a
execucdo de tarefas produtiva, podem induzir a erros sistematicos, os chamados vieses
cognitivos - atalhos utilizados pelas pessoas, até mesmo de forma inconsciente, para amenizar
a influéncia emocional e/ou o desgaste mental sofrido no processo decisério (QUINTANILHA;
MACEDO, 2014).

2.1.1 Heuristicas e vieses de decisdo
Carmo (2005) define heuristicas ou vieses cognitivos, como sendo mecanismos
naturais que o ser humano detém para descobrir, assimilar e, muitas das vezes, acelerar a
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novos aprendizados ou conhecimentos. Geralmente, estd ligado ao método de tentativa e
erro. Tendo em vista que as heuristicas promovem a simplificacdo de decisGes, estas se
caracterizam como vieses de decisdo quando acarretam uma escolha equivocada
(QUINTANILHA; MACEDO, 2014).

Segundo Heuer (1999), os vieses cognitivos sdo erros causados por nossa mente
enguanto buscamos simplificar informacdes para conduzir a estratégias. Também afirma o
autor que, assim como acontece com a ilusdo de ética, mesmo conhecendo sobre ela, ndo
torna facil evitar sua ocorréncia. O fato é que eles sao recursos utilizados pelo ser humano
para a andlise de uma grande quantidade de dados, tornando o ndo uso deste recurso quase
improvavel (HEUER, 1999). A incerteza estd presente em qualquer situacdo de escolha onde
ha mais de uma opcao disponivel, seja uma decisdo corporativa ou da vida pessoal. Com isso,
o uso desses simplificadores (heuristicas) é recorrente embora possam acarretar em escolhas
erradas por conta dos vieses (SEHN, 2019).

Sendo assim, o frequente uso dessa légica de julgamento por meio das heuristicas é
capaz de criar um circulo vicioso, afinal os individuos vdao naturalmente aceitando os
resultados obtidos, pois eles ja os satisfazem (SANTOS, MACEDO, 2012).

Dentro dos vieses cognitivos, o Efeito certeza e o efeito reflexo demonstram que o
homo economicus, é averso a perda e ndo ao risco conforme a Teoria Moderna de Financas.
“A aversdo ao risco nas escolhas que envolvem ganhos seguros é acompanhada pela procura
por riscos nas escolhas que envolvem perdas seguras” (MACEDO JUNIOR, 2003, p. 53). Por
conta de os agentes financeiros tenderem a fugir das perdas, ocorre de muitos ignorarem
informacgdes acerca das agdes que apresentam queda e manter o foco apenas nas que
apresentem lucro (OLIVEIRA; MONTIBELER, 2017). Conclui-se entdo que o ser humano é
averso a perda e ndo ao risco conforme a Teoria Moderna de Finangas sugere.

Também segundo a Teoria dos Prospectos, uma informagdao dada como uma
oportunidade concreta de ganho é preferida em detrimento dessa mesma informacao
apresenta como um prejuizo equivalente. Kahneman e Tversky (1983) afirmam que nossa
“maquina mental” ndo estd pronta para avaliar determinadas situacGes. A esse fendmeno,
dado também através do conflito entre os efeitos certeza e reflexo, nomeou-se efeito framing.
Também chamado efeito disposicdao ou enquadramento, ele sintetiza este conceito de que
uma informacdo que esteja apresentada de mais de uma forma, poderia acarretar respostas
diferentes (KICH et al., 2018).

Outro efeito que pode ser considerado como consequéncia da aversao as perdas sao
os custos afundados (sunk costs) ou custos irrecuperaveis. E um viés manifestado quando se
insiste em continuar uma iniciativa depois de desembolsada quantidade relevante de tempo,
dinheiro e trabalho para ela acontecer (ARKES; BLUMER, 1985). Macedo Junior (2003) afirma
gue um dos maiores erros cometidos por um investidor é querer contornar um mal resultado
investindo mais. Mas devido a influéncia do efeito dos custos afundados, curiosamente, o
investidor aparenta estar mais direcionado a dispender de milhGes para recuperar um projeto
ou investimento ja iniciado que dar inicio a um novo. Os estudiosos da area afirmam que os
custos perdidos ndo deveriam ser levados em consideracdo ja que ndo interferem nos
investimentos futuros (ARKES; BLUMER, 1985; RODRIGUES MEIRELES et al., 2019)

O quarto efeito aqui abordado, a Contabilidade Mental (ou mental accounting) é
definido por Aldrighi e Milanez (2005) como um processo existente em nosso cérebro capaz
de separar os acontecimentos baseando-se em caracteristicas pouco sélidas e periddicas. As
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pessoas fazem uma separacdo nado-fisica (psicoldgica) das vantagens e desvantagens
existentes em relacdo a determinada escolha de modo que, quando os beneficios sdo maiores
que as desvantagens, tal opc¢do é aceita em detrimento da outra (KAHNEMAN; TVERSKY,
1984). Tal como no efeito framing, os humanos utilizam-se das contas mentais como outra
forma de enquadramento, mas neste caso, como uma tentativa de manter as situa¢des sob
controle (KAHNEMAN, 2012 p. 367). Este fendbmeno pode trazer influéncias positivas e
negativas dependendo da situacdo. A influéncia é preocupante pois afeta diretamente a saude
financeira, contribuindo, por exemplo, que uma pessoa recorra a juros mais altos, como no
caso de um empréstimo, para resolver uma questdo pessoal mesmo tendo recursos que ja
poderiam sanar o problema (ZANETTA, 2016).

2.2 Estudos anteriores

Ettore, Silva e Macedo (2017) testaram em sua pesquisa como se comportam os
estudantes do curso de Ciéncias Contabeis quando expostos aos vieses cognitivos advindos da
racionalidade limitada de Simon (1957) tal como os da Teoria dos Prospectos de Kahneman e
Tversky (1974). Dentre eles estdo os efeitos framing, certeza e reflexo. Os autores buscaram,
ao mesmo tempo, avaliar as consequéncias do efeito framing e os demais; pois, segundo eles,
0s outros ocorrem por consequéncia deste viés.

Através da comparacgdo entre as respostas de seis questiondrios — todos avaliando o
efeito framing — eles constataram a ocorréncia dos vieses, mesmo que de maneira sucinta,
em toda a amostra em uma das questées. Também concluiram que as mulheres sdo mais
suscetiveis ao efeito reflexo e ao efeito enquadramento corroborando com estudos
anteriores. Ettore, Silva e Macedo (2017) salientam que quando hd uma op¢do de escolha
mediana o efeito framing — e, com isso, também os outros vieses estudados — resulta-se na
anulacdo do viés pois esta escolha acaba tendo a maior probabilidade de aceite dentre as
demais. Qutros resultados confirmaram que as mulheres sofrem mais com os efeitos da Teoria
dos Prospectos e que maior grau de instrucdo ndo provoca, segundo estudos estatisticos dos
autores, uma diminuicdo na escolha enviesada.

No estudo de Kich et al. (2018), os individuos foram avaliados de acordo com seu nivel
de conhecimento financeiro tendo em vista a validacdo de que a elevacao de tal caracteristica
ndo impedia a ocorréncia dos vieses cognitivos. Ou seja, mesmo com maior capacitacdo uma
pessoa ndo estaria menos suscetivel aos efeitos dos atalhos mentais do que uma segunda com
menor grau de instrucdo. A pesquisa abordou trés aspectos que se destacam durante o
processo decisorio (e como se relacionam com os vieses): a maneira como a informacdo é
apresentada (efeito framing); como ela é processada (contabilidade mental) e o medo
decorrente das escolhas arriscadas (aversdo a perda/efeito reflexo).

Para o experimento, os autores contaram com a aplicagdo de um questionario para
alunos de graduacdo de uma universidade federal. Os estudantes foram segregados em
grupos de acordo com seu nivel de conhecimento financeiro e submetidos a questdes
replicadas de trabalhos de autores anteriores tais como Kahneman e Tversky (1997) e Thaler
(1985). Em suma, foi constatado que aqueles com grau mais elevado de educacdo financeira
sofreram menor influéncia dos vieses cognitivos, enquanto os menos instruidos evidenciaram
forte presenca da aversdo a perda e da contabilidade mental.

J4 para Paula et al. (2019) o trabalho foi pautado na busca de avaliar como se
estabelecem as escolhas que envolvem riscos entre estudantes de trés cursos de graduacao
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na drea de negdcios: Administracdo, Economia e Ciéncias Contdbeis. Para averiguar tal
premissa, considera-se a probabilidade de influéncia dos vieses cognitivos efeito certeza,
efeito reflexo e efeito isolamento durante o processo decisério. Os autores replicaram o
questionario utilizado por Kahneman e Tversky (1979) para nortear se as preferéncias feitas
pelos respondentes viriam a contrapor os conceitos da teoria moderna tal como como ocorreu
neste trabalho.

Além do questionario inspirado na Teoria dos Prospectos, os alunos foram submetidos
a uma pré-avaliacdo que identificava a qual perfil de investidor cada um deles pertenciam.
Com isso, fizeram uso das varidveis género junto aos resultados de perfil para a aprimoracao
da pesquisa. Constatou-se que as mulheres sofrem maior influéncia do efeito certeza e sao
mais avessas ao risco enquanto os homens foram mais propensos ao risco nas situacdes de
perdas (aversao a perda) em vistas de minimizar os impactos negativos.

Quanto ao efeito sunk cost, Rodrigo Meireles et al. (2019) trazem um problema de
pesquisa analitico para constatar se este viés estd presente no processo decisério dos
estudantes dos cursos de graduacdao em Administracdo e Ciéncias Contabeis de uma
universidade publica. Ambos futuros profissionais que demandam de pensamento critico e
julgamento, as consequéncias dos custos afundados podem impactar negativamente no
resultado dessas premissas. Os autores fizeram uso de questiondarios para coleta de dados de
pesquisa tendo como base para as perguntas estudos anteriores acerca do tema. Foram
avaliadas situagdes de desembolso de capital para projetos empresariais e pessoais em que,
logo apds grande parte do dispéndio ter sido alocado, o cendrio — até entdo equivalendo ao
ideal estimado, sofreu uma mudancga que reduzia as perspectivas (ou seja, situagdes tipicas
de efeitos afundados). Como resultado, os respondentes sofreram as consequéncias do viés
sendo levados a continuar com os investimentos mesmo eles ndo tendo o beneficio inicial. O
gue contraria a racionalidade empregada na teoria tradicional. De maneira peculiar, nos
projetos de cunho pessoal os investidores apresentaram menor influéncia do efeito cognitivo
quando comparado aos empresariais.

3 METODOLOGIA

Como ferramenta de coleta de dados utilizou-se de dois questionarios —tipo “I” e tipo
— espelhos um do outro e fundamentados nos estudos de Barros e Felipe (2015), Silva et
al. (2009) e os trabalhos de Kahneman e Tversky (1979) visando testar a influéncia dos vieses
cognitivos sobre os respondentes. Ambos os questiondrios se encontram nos Apéndices A e B
da presente pesquisa.

Foram distribuidas versdes impressas dos dois modelos aos respondentes
aleatoriamente. Da mesma maneira, foram disponibilizados por meio de formulario online —
na ferramenta Google Forms — divididos em dois links, um para cada tipo de questionario.
Visando a permanéncia das respostas ainda em carater aleatdrio, através do site
https://allocate.monster criou-se um Unico link que direcionava o respondente a um dos dois
guestionarios de forma nao sistematica.

A amostra utilizada teve como composicdo um total de 140 respondentes aos
guestionarios sendo: 74 respostas da coleta online e 66 respostas da coleta presencial dos
dados. E quanto ao total por tipo de questiondrio foram: 77 respondentes para o tipo | e 63

IIIII

II”H
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para o tipo Il. O publico-alvo foi formado de alunos oriundos de universidades publicas e
privadas dos cursos de graduacdo nas areas de administracdo, economia e ciéncias contdbeis.

No que diz respeito ao questiondrio, cada questao simula um experimento distinto,
sendo testado a cada experimento as hipdteses levantadas no trabalho sendo:

Ho: as proporgdes sdo iguais, ou seja, ndo ha influéncia do viés na tomada de decisao;

Hi: as proporgdes sao diferentes, ha a influéncia do viés na tomada de decisao.

Os dados contraidos foram ponderados mediante a aplicacdo do Teste para Diferenca
de Proporgdes, o qual permite a constatacdo (ou ndo) de que as amostras sdo diferentes.
Adotou-se o nivel de confianga de 95%.

A estrutura do questionario estd dividida em duas partes sendo a primeira delas a
coleta de informacbes pessoais dos estudantes, conforme a seguir: género, idade, tipo de
universidade (publica ou particular), curso de formagao e suas atribui¢cdes profissionais na
area de atuacao.

A segunda parte trouxe a aplicacdao de quatro questdes cada qual com a atribuicao
de dos vieses estudados para que fosse possivel a andlise de forma isolada de cada um sobre
a amostra.

Assim como nos trabalhos anteriores de Santos e Macedo (2012) e Quintanilha e
Macedo (2013) foram elaborados questiondarios nos tipos | e Il para que fosse dividida e
testada separadamente se haveria ocorréncia dos vieses cognitivos do efeito certeza e reflexo,
do efeito framing, dos custos afundados (sunk cost) e da contabilidade mental (mental
accounting).

Na primeira questdo, o individuo é colocado no papel de um gerente que estd prestes
a tomar importante decisdo financeira. O objetivo aqui é testar a influéncia do efeito certeza
e do efeito reflexo onde, segundo a Teoria dos Prospectos, haveria uma tendéncia as
alternativas com ganhos certos de ocorréncia (em situacGes positivas) e a fuga das
probabilidades em que se deixaria de ganhar, ou seja, presenca de aversdo as perdas nas
decisGes. Isto acontece pois, as pessoas costumam menosprezar aquilo que é provavel
(mesmo quando esta opcdo é mais benéfica) e superestimar o que apresenta ganho certo —
fenémeno chamado efeito certeza (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979; ETTORE; SILVA; MACEDO,
2017). Isto é testado nos questionarios tipo | enquanto, de maneira espelhada, sdo abordadas
as mesmas questdes no tipo Il, embora agora em meio a prospectos negativos (envolvendo
perdas) onde o confronto dos resultados resultaria na preferéncia pelo risco conforme trata o
efeito reflexo.

O objetivo da segunda questdo nos dois tipos de questiondrio foi a
compartimentacdo de valores para gastos futuros na mente dos respondentes. Caracteristica
essa descrita na contabilidade mental, foi simulada através de uma situacdo em que ha a
perda de um ingresso ou a perda do dinheiro para a compra do mesmo onde ha tendéncia
deveria haver uma predisposicdo maior para a compra do ingresso com o dinheiro perdido
pelos individuos fazerem uma prévia reserva mental para essa compra (THALER, 1985).

Ja a terceira questdo aborda a influéncia do efeito framing sobre as pessoas da
amostra colocando-os como consultores financeiros para um empresdario. S3o apresentadas
duas opgdes de lucro para um investimento, embora na alternativa B esse ganho seja apenas
provavel. No questionadrio tipo | é omitido o trecho que mostra o percentual de perdas da
segunda alternativa visando testar se a forma como as informag¢des sdao apresentadas
modificaria a resposta dos individuos. A Ultima questdo introduz o desenvolvimento de um
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projeto miliondrio ao qual o respondente estaria envolvido. Mesmo sendo uma acdo
promissora, o projeto ja com um grande montante dispendido foi ultrapassado por um
concorrente antes de sua completa estruturacdo e exposicao. O efeito dos custos afundados
destaca que tendemos a concluir algo ja comecado mesmo sabendo que ndo recuperaremos
o que foi gasto (CUNHA et al., 2015). Sendo assim, a questdo objetivou mostrar se os alunos
sofreriam ao viés ao decidir pela conclusao ou nao do projeto.

Primeiramente, foram trabalhados os dados para que permitissem uma analise geral
de toda a amostra. Apds os primeiros resultados compilados, analisou-se os dados segregando
a amostra pelas variaveis: género, idade e grau de instrucao.

A varidvel género foi composta por 68 respondentes do sexo masculino e 72 do sexo
feminino. Logo, é possivel notar um nimero equilibrado em relacdo as 140 respostas obtidas
com cada género representando, aproximadamente, 50% do total da amostra.

Observou-se como se o comportamento do género masculino para cada um dos
vieses estudados sendo o mesmo processo utilizado para o género feminino. Também é feito
um comparativo entre eles visando entender similaridades, divergéncias, qual apresenta
maior ou menor influéncia dos atalhos mentais, dentre outros aspectos.

Na varidvel idade, a amostra foi dividida em trés grupos: respondentes dos 17 anos
aos 29 anos, respondentes dos 30 aos 39 anos e os que tem acima dos 40 anos. Contudo, este
ultimo grupo ndo teve um quantitativo de questionarios respondidos que fosse significativo
estatisticamente para as andlises, tendo apenas 15 respostas, logo, ele foi retirado da amostra
ao se analisar a variavel idade.

O intuito desta varidvel foi investigar como agem os vieses cognitivos no ser humano
ao longo dos anos de idade. Assim, pode se testar, por exemplo, se 0s mais novos teriam uma
menor sensibilidade aos vieses que os mais velhos ou se o fator idade nao impede a a¢ao do
viés como demonstra Sweis et al. (2018) que a ocorréncia do efeito sunk cost nado foi extinto
com a evolucdo da raca humana.

Sobre o grau de instrucdo, tal como na variavel de idade, também houve uma
separacdo em 3 grupos: alunos do 12 ao 32 periodo, alunos do 42 ao 62 periodo e alunos do
72 ao 102 periodo. Esta analise permite identificar se o nivel de conhecimento das pessoas
poderia contribuir para uma diminuicdo na influéncia dos vieses.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta sessdo foi realizada a andlise dos resultados. A analise foi dividida em duas
etapas, primeiramente analisou-se a amostra como um todo e a influéncia dos vieses
cognitivos na amostra total, posteriormente analisou-se a amostra segregada pelo género,
idade e grau de instrucdo.

4.1 Amostra

A primeira forma de analise utilizada na pesquisa retrata, com uma visdo geral da
amostra, qual é o comportamento dos individuos diante das situacdes propensas aos vieses e
se hd ou ndo a incidéncia de um o mais dos vieses estudados durante o processo decisério
destes. A amostra teve um total de 140 respondentes, sendo destes 77 no primeiro tipo de
questionario (tipo I) e 63 no questionario espelho (tipo Il) conforme tabela 1 a seguir.
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Tabela 1
Distribui¢éo das respostas: Amostra total
%A %B p-valor
N Tipo 1 0,6234 0,3766
Questdo 1 Tipo 2 0,2381 0,7619 >/15E-06
N Tipo 1 0,4805 0,5195
Questdo 2 Tipo 2 0,3968 0,6032 0,3213
N Tipo 1 0,5974 0,4026
Questdo 3 Tipo 2 0,7778 0,2222 0,0230
N Tipo 1 0,6753 0,3247
Questdo 4 Tipo 2 0,6508 0,3492 0,7598

A questdo 1 mostra que houve a influéncia do viés cognitivo da aversao a perda na
amostra total da presente pesquisa. No questiondrio tipo |, quando apresentado uma situagao
de ganho para os respondentes, 62,34% optaram pela alternativa A, na qual apresentava um
ganho certo. J4 no questionario tipo Il, quando apresentado uma situacdo de perda para os
respondentes 76,19% dos respondentes optaram pela alternativa B, onde o risco se fez
presente. Pode-se dizer que as proporc¢oes sdo diferentes ao nivel de significancia de 1%. O
resultado demonstra que o efeito certeza e a aversdo a perda se fez presente nas decisdes.
Segundo a Teoria dos Prospectos, os humanos tendem a serem avessos ao risco em situacoes
positivas e estarem propensos a ele no campo das perdas (Macedo Junior, 2003). O resultado
corrobora com o trabalho de Quintanilha e Macedo (2014) que testaram se os respondentes
optariam por um projeto com maior probabilidade de ocorréncia, embora este tenha uma
lucratividade menor. O mesmo podde ser visto em Oliveira e Krauter (2015) e, mais
recentemente, na pesquisa de Paula, Foppa e Dellazari (2019). Como resultado, tal como o
desta pesquisa, o maior montante de respostas foi para escolha com altas chances de
acontecer podendo confirmar o efeito certeza.

A questdo 2 e a questdo 4 ndo apresentaram diferencas estatisticamente significantes,
ou seja, para a andlise da amostra total, ndo se observou a influéncia dos vieses da
contabilidade mental e nem dos sunk costs. Nao se pode rejeitar a hipétese nula do teste de
diferenga de proporg¢ao ao nivel de confianga de 95%.

Por fim, a questao 3 apresentou a influéncia do efeito framing na tomada de decisao
dos respondentes deste trabalho. No questionario tipo |, quando apresentado a alternativa
de risco sem o percentual de chance de perda, 59,74% dos respondentes optaram pela
alternativa que apresentava lucro certo e 40,26% dos respondentes optaram pela alternativa
gue apresentava risco. No momento que é inserido a informacado de risco de perda na
alternativa B do questionario tipo Il, observa-se uma proporg¢ao de 77,78% dos respondentes
optando pela alternativa A, na qual apresentava lucro certo, e 22,22% dos respondentes
optam pela alternativa B que apresentava risco. Uma mesma informacdao, quando
apresentada de maneiras distintas, pode acarretar escolhas diferentes (Kahneman; Tversky,
1984).

Esse é o efeito framing ou enquadramento. A questdo formulada trazia duas
alternativas: a certeza de um lucro na letra A contra a chance de um lucro maior com 80% de
probabilidade de ocorrer. Em ambos os questiondrios a pergunta era a mesma, contudo, no
segundo a alternativa B com uma sutil diferenca ressaltando que sdo 80% de chances de um
lucro maior, no entanto, também tem 20% de chances de ndo ganhar nada. Embora em ambas
as situacOes haja essa possibilidade de perda, os voluntarios evitaram mais esta op¢cdo no
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questionario tipo Il. Tal resultado foi significante ao nivel de 5%. Tais resultados vao ao
encontro dos achados de Barreto, Macedo e Alves (201), base para a questdo construida na
presente pesquisa. Apds a informacao adicional de que poderia ndo haver ganho, houve uma
evasao dos individuos que migraram para a alternativa com garantia de embolsar a quantia
mesmo sendo menor que a primeira.

4.2 Género

A primeira varidvel tratada é a de género (masculino e feminino) avaliada neste
subcapitulo. Nos dados tabulados, constavam: 68 respondentes do género masculino e 72
respondentes do género feminino. Os resultados encontrados encontram-se nas tabelas 2 e
tabela 3 a seguir.

Tabela 2
Distribuigcdo das repostas por género: Masculino
%A %B p-valor
N Tipo 1 0,5581 0,4419
Questdo 1 Tipo 2 0,2400 0,7600 0,01085
. Tipo 1 0,4884 0,5116
Questdo 2 Tipo 2 0,4400 0,5600 0,7000
N Tipo 1 0,6279 0,3721
Questdo 3 Tipo 2 0,7600 0,2400 0,2616
N Tipo 1 0,7442 0,2558
4
Questdo Tipo 2 0,6800 0,3200 0,5695
Tabela 3
Distribui¢@o das repostas por género: Feminino
%A %B p-valor
N Tipo 1 0,7059 0,2941
Questdo 1 Tipo 2 0,2368 0,7631 6,67E-05
N Tipo 1 0,4705 0,5294
Questdo 2 Tipo 2 0,3684 0,6316 0,3800
N Tipo 1 0,5589 0,4412
Questdo 3 Tipo 2 0,7895 0,2105 0,0361
N Tipo 1 0,5882 0,4118
td0 4 0,7064
Questdo Tipo 2 0,6316 0,3684 ’

De acordo com a tabela 2 e tabela 3, ambos os géneros sofreram influéncia do
fenbmeno nas respostas, contudo, as pessoas do género feminino mostraram-se mais
conservadoras nas situacdes de ganho, ou seja, denotaram maior nivel de aversao ao risco
com 70,59% das escolhas na alternativa de ganho certo frente a 55,81% dos homens para a
mesma alternativa. No que tange a aversdo a perda, tanto o género masculino quanto o
feminino apresentam comportamentos similares em torno de 76% de escolhas para a opgao
propensa ao risco de perda maior. Ou seja, pode-se afirmar que pessoas do género feminino
sd0 mais avessas ao risco em comparacao a pessoas do género masculino. Tal resultado é
estatisticamente significante ao nivel de confianca de 95%. Estes resultados seguem os
achados por Kahneman e Tversky (1979) no trabalho original que ja asseguravam que pessoas
do género feminino sofrem mais a dor da possibilidade de perdas do que pessoas do género
masculino. Barros e Felipe (2015), Ettore, Silva e Macedo (2017) tiveram também achados
similares aos encontrados nesta pesquisa.
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Na questdo 2 do questionario aplicado na presente pesquisa, tanto pessoas do género
feminino, quanto masculino, ndo houve influéncia estatisticamente significante do viés
cognitivo da contabilidade mental para tomada de decisao.

Ao se observar a questdo 3, pessoas do género masculino ndo foram influenciados pelo
viés cognitivo do efeito framing na tomada de decisdo. Diferentemente das pessoas do género
feminino que compuseram a amostra desta pesquisa. Pode-se observar que as pessoas do
género feminino sofreram influéncia do viés cognitivo do efeito framing. Hd um aumento
significativo no volume de respostas para a alternativa A (sinal também do efeito certeza)
guando, através do questionadrio tipo Il, apds acrescida a informacdo omitida anteriormente
“20% de chances de lucrar nada” foi verificado um salto no percentual da escolha de ganho
seguro de 55,89% para 78,95%. Tal diferenca foi estatisticamente significante ao nivel de
confianga de 95%. Os resultados para essa questdao acompanham os de Ettore, Silva e Macedo
(2017): 75% das mulheres seguem um perfil mais conservador optando pela escolha mais
segura no ambito dos ganhos. J& Paula, Foppa e Dellazzari (2019) encontraram 74,2% do
publico feminino atraido para o ganho garantido.

Ao analisar a questdo 4, pode se observar uma inclinagao do publico masculino para a
alternativa A do questionario tipo | (apresenta os valores ja despendidos) de 74,42% favoravel
a continuar no projeto enquanto no outro questionario (ndo mostra os valores) a maioria
prefere por desistir do empreendimento. Para as mulheres, a situagdo se inverte e elas optam
por desistir do projeto quanto observam os valores, mas optam por permanecer quando nao
sabem o valor gasto. Porém, os resultados para a variavel género ndo se mostraram relevantes
estatisticamente, ndo podendo ser rejeitada a hipdtese nula para o referido viés.

4.3 Idade

Delimitou-se a amostra em 3 diferentes grupos de idade: dos 17 aos 29 anos —
representando 100 dos respondentes; e, dos 30 aos 39, que compdem os 25 dos
respondentes. Conforme informado na metodologia, optou-se pela retirada dos individuos
gue estdo acima dos 40 anos de idade por ndo terem quantidade relevante para a andlise. O
intuito para essas divisdes é observar se ao passar dos anos as pessoas se tornariam menos
ou mais inclinadas a sofrerem influéncia dos vieses cognitivos. Os dados estdo dispostos nas
tabelas 4 e 5 apresentadas a seguir.

Tabela 4
Distribui¢@o das respostas por idade: dos 17 aos 29 anos
%A %B p-valor
N Tipo 1 0,6200 0,3800
Questdo 1 Tipo 2 0,2200 0,7800 >07E-05
X Tipo 1 0,5400 0,4600
Questdo 2 Tipo 2 0,3600 0,6400 0,0704
. Tipo 1 0,5800 0,4200
Questdo 3 Tipo 2 0,7800 0,2200 0,0321
. Tipo 1 0,6600 0,3400
Questgo 4 Tipo 2 0,6400 0,3600 0,8339
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Tabela 5
Distribui¢éo das respostas por idade: dos 30 aos 39 anos
%A %B p-valor
N Tipo 1 0,6190 0,3809
Questdo 1 Tipo 2 0,2500 0,7500 0,1729
N Tipo 1 0,4762 0,5238
Questdo 2 Tipo 2 0,2500 0,7500 0,4036
N Tipo 1 0,6190 0,3809
Questdo 3 Tipo 2 0,7500 0,2500 0,6170
N Tipo 1 0,7143 0,2857
t30 4 0,8841
Questdo Tipo 2 0,7500 0,2500 ’

Observa-se que, de acordo com a tabela 4, os individuos que se encontram nesta faixa
etaria sdo avessos ao risco para as opc¢oes direcionadas a ganhos e propensos ao risco nas
opcOes de perdas. Tal resultado foi significante ao nivel de confianca de 99%. Além de estar
em acordo com os resultados dos ja referenciados Quintanilha e Macedo (2014), também é
retratado no trabalho de Barros e Felipe (2015) que apresenta: 67% das escolhas onde
oferecem ganho garantido e 33% na opc¢do alternativa podendo ter ganho mais elevado —
efeito certeza; 75% na opcao de perda provavel (mais alta) e 25% na que continha perda
garantida — efeito reflexo.

Ainda sobre a questdo 1, agora se tratando do segundo conjunto de faixa etdria (tabela
5), por mais que se observe uma mudanca de tendéncia de respostas para os individuos sendo
avessos ao risco em situacdo de ganho e propensos ao risco em situacdo de perda, os
resultados ndo foram estatisticamente significantes. Pode-se dizer que existe evidéncias, para
os dados da presente pesquisa, que individuos mais novos estdo mais propensos a sofrerem
mais influéncia do viés cognitivo do efeito certeza e aversao a perda no processo de decisdo.

Na questdo 2 do questionario aplicado na presente pesquisa, para as duas faixas
etarias testadas nao houve influéncia estatisticamente significante do viés cognitivo da
contabilidade mental para tomada de decisao.

Os resultados da tabela 4 demonstram que a forma como a informacao é apresentada
interfere diretamente na escolha feita pelas pessoas. Quando a questdao ndao apresentava a
informacdo de perda na alternativa B, 58% dos respondentes da faixa etdria de 17 a 29 anos
optaram pela alternativa de lucro certo e 42% optaram pela alternativa de risco. No
questionario tipo Il, ao se apresentar a informagdao de perda na alternativa B, 78% dos
respondentes optam pela alternativa de lucro certo e 22% optam pela alternativa de risco.
Pode-se concluir, ao nivel de significancia de 5%, que houve influéncia do efeito framing na
tomada de decisdo para os respondentes pertencentes a esta faixa etdria. Isso foi observado
também nas pesquisas de Barreto, Macedo e Alves (2013) e de Ettore, Silva e Macedo (2017).

Por outro lado, pelos dados da tabela 5, embora também seja demostrada essa
tendéncia percentual —de 61,90% para 75%, o p-valor revela que ndo ha relevancia estatistica
gue admita a rejeicdo da hipdtese nula. Logo, ndo foi confirmada a presenca do viés para esta
faixa etaria.

Quanto ao efeito dos custos afundados, os dados de ambas as faixas etarias
evidenciam, tal como o disposto por Rodrigues Meireles et al. (2019), um comportamento
mais homogéneo e sem muitas disparidades entre as respostas. Sendo assim, ndo ha
evidéncias estatisticas que justifiquem a presenca deste viés no processo decisério nesta
variavel. O mesmo ocorre com aqueles que tem acima dos 30 anos.
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4.4 Grau de instrucao

Os dados para esta varidvel foram tratados de acordo com o periodo em os alunos das
universidades se encontravam matriculados no momento da coleta. A presente variavel foi
estratificada da seguinte maneira: alunos do 12 ao 32 periodo da graduacdo; alunos do 42 ao
62 periodo da graduacdo; e alunos do 72 ao 109 periodo de graduacdo. Por meio desta andlise,
é possivel analisar se o grau de instrucdo das pessoas influencia no impacto cognitivo trazido
pelos vieses conforme tabelas 6, 7 e 8 apresentadas a seguir.

Tabela 6
Distribui¢@o das respostas por periodo da graduagdo: 1° ao 32 periodo
%A %B p-valor
~ Tipo 1 0,6744 0,3256
Questdo 1 Tipo 2 0,2647 0,7353 3,56E-04
o Tipo 1 0,4186 0,5814
Questdo 2 Tipo 2 0,4412 0,5588 0,8425
~ Tipo 1 0,6977 0,3023
Questdo 3 Tipo 2 0,7647 0,2353 05115
~ Tipo 1 0,6512 0,3488
Questao 4 Tipo 2 0,5882 0,4118 0,5715
Tabela 7
Distribui¢@o das respostas por periodo da graduagdo: 42 ao 62 periodo
%A %B p-valor
. Tipo 1 0,6667 0,3333
Questdo 1 Tipo 2 0,1538 0,8462 0,0036
~ Tipo 1 0,6190 0,3810
Questdo 2 Tipo 2 0,2308 0,7692 0,0275
~ Tipo 1 0,5238 0,4762
Questdo 3 Tipo 2 0,7692 0,2308 0,1524
. Tipo 1 0,7619 0,2381
Questdo 4 Tipo 2 0,5385 0,4615 0,1759
Tabela 8
Distribui¢do das respostas por periodo da graduagdo: 7° ao 10° periodo
%A %B p-valor
~ Tipo 1 0,3846 0,6154
Questdo 1 Tipo 2 0,2500 0,7500 0,4358
o Tipo 1 0,4615 0,5385
Questdo 2 Tipo 2 0,4375 0,5625 0,8970
o Tipo 1 0,3846 0,6154
Questdo 3 Tipo 2 0,8125 0,1875 0,0182
. Tipo 1 0,6154 0,3846
1042
Questao 4 Tipo 2 0,8750 0,1250 0,104

Ao analisar a questdo 1, pode-se observar a influéncia do viés cognitivo efeito certeza
e aversdo a perda na tomada de decisdo, tanto para os respondentes de inicio de curso (12 ao
392 periodo), quanto para os respondentes de meio de curso (42 ao 52 periodo). Tal relagdo é
confirmada estatisticamente ao nivel de significancia 5%. Ja os alunos que se encontram no
final do curso (72 ao 102 periodo), pode-se observar um comportamento a aversao a perda e
efeito certeza, porém tal relacdo ndo foi estatisticamente significante. resultado que estd em
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acordo com o artigo de Paula, Foppa e Dellarazzi (2019) que afirma que o aperfeicoamento
dos individuos ao longo do tempo de faculdade ndo altera sua percepcao em relagdo ao risco.

Na questdo 2, na qual avalia a influéncia do viés cognitivo da contabilidade mental na
tomada de decisdo, so6 foi identificada a influéncia de tal viés na tomada de decisdo para os
alunos do 42 ao 62 periodo. Quando o valor monetério é perdido, 61,90% dos respondentes
deste estrato da amostra realizariam a compra de um novo ingresso, enquanto quando o
ingresso propriamente dito é perdido 76,92% dos respondentes optariam por ndo comprar o
ingresso novamente. Ou seja, pode-se confirmar a influéncia deste viés cognitivo, ao nivel de
significancia de 5%, na tomada de decisdao dos respondentes deste estrato da pesquisa. Isto
corrobora com o estudo de Kich et. al (2018) que apresenta que mesmo em niveis um pouco
mais elevados de educacdo financeira, o efeito contabilidade mental pode influenciar nas
decisOes.

Na questdo 3, na qual trata do efeito framing, observa-se que nao se pode rejeitar a
hipdétese nula na qual as propor¢des sao diferentes tanto para os alunos de inicio de curso,
quanto os da metade da graduacdo. Ou seja, ndo se pode dizer que existiu a influéncia deste
viés cognitivo na tomada de decisdo para ambos os respondentes destes estratos da pesquisa.
Porém, para os alunos de final de curso, a influéncia deste viés cognitivo se fez presente na
tomada de decisdo. Pode-se afirmar isto ao nivel de significancia de 5%. Observa-se que no
questionario tipo |, onde a opc¢do de risco vem sem a informacdo das chances de perda, a
maioria dos respondentes optaram pela escolha de risco (61,54%). Ja no questionario tipo I,
onde a opgao de risco vem com a informagdo das chances de perda, 81,25% optaram pela
opc¢ao de lucro certo. Logo, os respondentes pertencentes a este estrato da pesquisa sofreram
influéncia do efeito framing para a tomada de decisado, corroborando com as conclusdes de
Barreto, Macedo e Alves (2013) e Ettore, Silva e Macedo (2017) no qual discutem que o maior
nivel de conhecimento nao diminui a influéncia dos vieses cognitivos na tomada de decisao.

No que tange ao efeito sunk cost, em todos os periodos de graduacdo os alunos
aparentam estar mais suscetiveis a continuar no projeto, mesmo tendo informacdes sobre a
concorréncia quando a escolha mais racional seria pela desisténcia (MEIRELES et al., 2019).
Ocorrendo o mesmo para ambos os tipos de questionario. Contudo, o valor p ndo permitiu
gue se aceitasse a hipdtese alternativa, ou seja, conclui-se pela ndo presenca do viés nesta
variavel.

Adicionalmente, conforme o trabalho dos autores referenciados anteriormente, no
presente estudo também ndo foi possivel afirmar que o aumento do grau de conhecimento
diminui o comportamento das pessoas frente aos possiveis erros cognitivos.

5 CONCLUSOES

O presente trabalho teve como objetivo analisar, através da aplicacdo de dois
guestionarios espelhos, qual é a influéncia de vieses cognitivos na tomada de decisdo dos
alunos de graduacdo dos cursos de ciéncias contabeis, administracdo e economia de
universidades publicas e particulares. Além disso, foi testado o comportamento dos vieses no
processo decisério dos respondentes mediante trés varidveis: género — masculino e feminino;
idade — divididos em trés grupos: pessoas dos 17 aos 29 anos, dos 30 aos 39 anos e pessoas
acima dos 40 anos e grau de instrucao - 12 ao 32 periodo, do 42 ao 62 periodo e do 72 ao 102
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periodo. Para isto, a amostra contou com um total de 140 questiondrios respondidos que
foram confrontados sob cada uma das estratificacdes citadas anteriormente.

A andlise da amostra total mostra que os respondentes apresentam um
comportamento, no geral, de evasdo das escolhas que tenham possibilidade de perda quando
envolvidos em situacles positivas e, quando envolvidos em situa¢des negativas, ha uma
tendéncia ao risco. Com isso, foi identificado tal como levanta a Teoria dos Prospectos, que os
individuos sdo avessos ao risco para ganhos, mas propenso a ele para perdas. O efeito framing
também esteve presente nas decisdes da amostra, pois os respondentes estavam inclinados
a arriscar um ganho elevado somente quando este ndo apresentava as chances de ndo haver
ganho. Quando esta informacdo estava explicita, se optava pela escolha mais conservadora.
Isso demonstra que a forma como uma situacdo é descrita, interfere no processo de tomada
de decisdo. Para os efeitos contabilidade mental e custos afundados ndao houve influéncia
significativa.

Acerca da variavel género, observou-se que embora ambos os géneros demonstrem
propensao ao risco, as mulheres se mostraram mais conservadoras que os homens. Com isso,
elas tiveram maior influéncia dos vieses efeito certeza e efeito framing. Resultado que vai de
encontro aos estudos Kahneman e Tversky (1979) que no trabalho original ja garantia que o
publico feminino sente mais a dor da possibilidade de perdas que o publico masculino. Barros
e Felipe (2015), Ettore, Silva e Macedo (2017) tiveram também achados similares. Nos
prospectos negativos, os resultados dos dois géneros foram equilibrados. Os efeitos
contabilidade mental e custos afundados ndo tiveram influéncia relevante nesta varidvel.

Para a estratificacdo das idades, apenas o primeiro grupo (dos mais novos) sofreu
influéncia dos vieses efeito certeza e efeito reflexo, sendo avessos ao risco quando em
situagdes positivas e propensos ao risco em situagdes de perdas. O mesmo ocorre com a
contabilidade mental e o efeito framing, somente atingindo os que tem entre 17 e 29 anos de
idade estando em acordo com Thaler (1985), Quintanilha e Macedo (2014) e no trabalho de
Barros e Felipe (2015).

Analisando-se pelo grau de instrucdo dos respondentes, concebeu-se que, os alunos
do 12 ao 62 semestre da graduacdo sofrem com a aversdo a perda e com a aversdo ao risco
nas situacoes de ganho. Paula, Foppa e Dellarazzi (2019) determinam que o aperfeicoamento
dos individuos ao longo do tempo de faculdade ndo altera sua percepcao em relagdo ao risco.
J4 a contabilidade mental, somente foi identificada para os alunos que estdo na metade da
graduacdo, o grupo do 42 ao 62 periodo. E embora, a inversdo de prospectos da questdo 1
ndo tenha impactado os mais avancados na universidade, o efeito framing pbde ser
confirmado para este grupo que, atraido pela oportunidade de ter uma maior lucratividade,
optava pela questdo que continham um risco implicito (questionario tipo 1), mas logo que essa
informacdo era exposta (questionario tipo Il) era clara a inversdo das escolhas. Fato que
confirma a tratativa de Kahneman e Tversky (1984): uma mesma informacdo, quando
apresentada de maneiras distintas, pode acarretar escolhas distintas.

O efeito sunk cost, embora algumas vezes tenha se aproximado da ocorréncia, ndo foi
obtido resultado estatisticamente relevante para este viés em nenhuma das andlises da
pesquisa. Com isso, o resultado diverge dos encontrados por outros autores, tais como Arkes
e Blumer (1985) e Rodrigues Meireles et al. (2019).

Quanto as limitacdes desta pesquisa, destaca-se que os resultados ficam restritos a
amostra trabalhada ndo podendo estes ser generalizados para a populagdo. Outra limitacdo é
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gue, por mais que parte da amostra tenha experiéncia profissional, o foco do estudo foi
estudantes em si e ndo profissionais de mercado, ficando os resultados restritos a amostra da
pesquisa.

Por fim, o presente trabalho atingiu seus objetivos de analisar qual é a influéncia de
vieses cognitivos na tomada de decisdo dos alunos de graduacdo dos cursos de ciéncias
contdbeis, administracdo e economia de universidades publicas e particulares. Também se
justifica a importancia desta pesquisa para os profissionais da area de financas e afins que,
tém como atitude primordial o exercicio das tomadas de decisdes, tornam-se mais preparados
para as possiveis influéncias advindas dos atalhos mentais.

Para futuros trabalhos, sugere-se dar continuidade a esta pesquisa, aumentando o
tamanho da amostra e estabelecendo novas diretrizes de controle, aplicando em outras
amostras tais como profissionais da area e testando novas varidveis.
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