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RESUMO

Esta pesquisa tem como objetivo analisar o comportamento dos graduandos do curso
de Ciéncias Contabeis de uma instituicao publica federal de Jodo Pessoa/PB, quanto
a tomada de decisdes financeiras em situacdes de escolhas de perdas e ganhos a luz
da Teoria do Prospecto. Para isso, foi realizada uma pesquisa descritiva, de natureza
aplicada, com levantamento survey, sendo uma abordagem quantitativa e amostra
nao-probabilistica e intencional. Participaram da pesquisa 100 graduandos do curso
de Ciéncias Contébeis pertencentes ao 6°, 7° e 8° periodos, dos turnos manha e noite.
A coleta de dados foi realizada por meio de um questionario com 14 questfes e a
andlise dos dados foi conduzida com a utilizacdo da distribuicdo de frequéncia e
percentual. Os resultados obtidos identificaram que os graduandos preferiram: ganhos
unicos a ganhos fracionados com o mesmo valor; perdas fracionadas com o mesmo
valor ao invés de perdas Unicas; um ganho certo ao invés de probabilidade de ganhos
maiores confirmando o efeito certeza; e uma parte expressiva dos graduandos de
ciéncias contdbeis ndo se enquadrou no efeito reflexdo ja que foram avessos ao risco.
Diante disso, constatou-se que existe a presenca de fatores comportamentais e
emocionais que influenciam na tomada de decisfes financeiras, jA que expde 0s
graduandos em situacdes de aversao ao risco ou propensao ao risco.

Palavras-chave: Teoria do Prospecto. Tomada de decisdes. Graduandos do curso de
ciéncias contabeis.



ABSTRACT

This research aims to analyze the behavior of undergraduate students in the
Accounting Sciences course at a federal public institution in Jodo Pessoa/PB,
regarding financial decision-making in situations of choices of losses and gains in light
of Prospect Theory. To this end, descriptive research was carried out, of an applied
nature, with a survey, using a quantitative approach and a non-probabilistic and
intentional sample. 100 undergraduate students from the Accounting Sciences course
belonging to the 6th, 7th and 8th periods, morning and evening shifts, participated in
the research. Data collection was carried out using a questionnaire with 14 questions
and data analysis was conducted using frequency and percentage distribution. The
results obtained identified that graduates preferred: single earnings to fractional
earnings with the same value; fractional losses with the same value instead of single
losses; a certain gain instead of the probability of greater gains, confirming the certainty
effect; and a significant part of accounting graduates did not fit into the reflection effect
as they were risk averse. In view of this, it was found that there is the presence of
behavioral and emotional factors that influence financial decision-making, as it
exposes graduates to situations of risk aversion or risk propensity.

Keywords: Prospect Theory. Decision-making. Accounting science course graduates.
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1 INTRODUCAO

Diante da globalizacdo e da incessante mudanca no cenario econémico é
imprescindivel possuir conhecimentos sobre financas para poder lidar com diversas
situacOes e alternativas que levem a tomar as melhores decisdes. Em um mundo
mutavel Souza, Martins e Jacob (2022), enfatizam que € essencial buscar
conhecimentos que propiciem um melhor ordenamento das decisdes, sobretudo no
gue concerne as informacdes de cunho financeiro.

Portanto, é de grande valia entender o comportamento de quem toma
decisbes no contexto econdmico e financeiro, jA que vieses cognitivos e emocionais
podem interferir no processo decisorio.

Para entender melhor os vieses cognitivos e emocionais no processo
decisorio sao primordiais enfatizar as Finangas Comportamentais. Na 6tica de Kaizer,
Rodrigues e Ferreira (2021), as Financas Comportamentais sdo uma area recente das
financas baseadas na teoria do prospecto, cujo objetivo é explicar decisfes irracionais
dos investidores por interferéncias de fatores emocionais que a moderna teoria das
finangas n&o permitiu sanar. Dito isso, a teoria moderna das financas apresentou
menos eficiéncia passando a ser contestada por ndo ser capaz de abranger todos os
acontecimentos do mercado financeiro (Marinho, 2022).

As Financas Comportamentais surgiram na década de 1970, contrapondo as
ideias da teoria moderna das financas. Na visdo de Lima (2020), afirma que as
Finangcas Comportamentais nasceram para mostrar que o0s individuos podem
raciocinar de forma irracional podendo influenciar diretamente na tomada de decisdo
e consequentemente impactar em suas acOes e resultados. Neste contexto, as
Financas Comportamentais criaram forca a partir dos estudos realizados pelos
psicologos Daniel Kahneman e Amos Tversky, que afirmam a influéncia dos fatores
emocionais na tomada de decisfes financeiras.

Neste sentido, a teoria no campo comportamental que envolve a psicologia
cognitiva e esta relacionada com a tomada de decisdes sob perdas e ganhos é a
Teoria do Prospecto também conhecida como Teoria da Perspectiva, desenvolvida
por (Kahneman e Tversky,1979).

A Teoria do Prospecto considera que as emocgdes tendem a interferir no
processo de tomada de decisdo, consequentemente prejudica a interpretacdo do

contexto em que se esta inserido (Brito e Amaral, 2020). Em vista disso, a teoria do
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prospecto tem grande relevancia na area das financas, possui uma abordagem
descritiva no que diz respeito as distintas nuances do comportamento humano quanto
a tomada de decisfes financeiras sob condi¢cdes de perda e ganhos contribuindo
assim, com a interpretacdo mais aperfeicoada de como se toma as decisdes
financeiras.

Destarte, a importancia do comportamento humano na decisdo financeira, a
Teoria do Prospecto proposta por Kahneman e Tversky (1979), propbe que o
investidor dependendo do resultado obtido e das informacgdes repassadas é avesso
ou nao ao risco do investimento, impactando na tomada de decisdo. Os precursores,
Kahneman e Tversky, em seus estudos obtiveram evidéncias em relacdo a mudanca
de perspectiva para um determinado problema que pode influenciar e determinar a
escolha das alternativas.

Diante de tudo que foi exposto € importante destacar que as Financas
Comportamentais tém emergido por ser uma area das financas cuja base é a Teoria
do Prospecto, a qual tem a capacidade de explicar de forma mais realista os fatores
emocionais que interferem no tomador de decisdes.

As discussbes sobre essa tematica vém obtendo crescente atencdo por
analisar os fatores que influenciam no julgamento de decisfes, assim como entender

as diferentes nuances de comportamentos em relacdo a tomada de decisao.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Sabe-se que ha diversos estudos na seara das financas comportamentais,
tornando-se cada vez mais pertinentes os estudos na busca para entender os fatores
psicologicos cognitivos e emocionais que instigam no comportamento do processo de
tomada de decisao financeira.

Ja& que as decisdes envolvem aspectos emocionais e cognitivos, a Teoria do
Prospecto busca explicar as razées que interferem no comportamento de quem toma
decis@es financeiras frente as determinadas situacdes de perdas e ganhos.

E bastante relevante compreender as decisdes que sdo tomadas de cunho
emocional e cognitivo, ja que a priori as decisfes devem ser assertivas para sanar 0s
problemas.

Diante do exposto, fundamentado com a teoria das finangas comportamentais

e em concordancia com a teoria do prospecto, a pesquisa tem como intuito responder



17

a seguinte questdo: Como os graduandos do curso de Ciéncias Contébeis se
comportam quanto a tomada de decisdes financeiras a luz da Teoria do

Prospecto?

1.2 OBJETIVOS

Nesta secdo, foram abordados no presente estudo respectivamente as

seguintes subsecdes 1.2.1 objetivo geral e 1.2.2 objetivos especificos.

1.2.1 Objetivo geral

Analisar o comportamento dos graduandos do curso de Ciéncias Contébeis
de uma instituicdo publica federal de Jodo Pessoa/PB, quanto a tomada de decisdes
financeiras em situacdes de escolhas de perdas e ganhos a luz da Teoria do

Prospecto.

1.2.2 Objetivos especificos

a) Tracar o perfil sociodemografico dos graduandos de Ciéncias Contabeis;

b) ldentificar nas tomadas de decisdes desses graduandos, 0s aspectos

comportamentais em relacao as situagcdes de perdas e ganhos;

c) ldentificar a preferéncia dos graduandos em ganhos Unicos ou ganhos

fracionados com o mesmo valor;

d) ldentificar a preferéncia dos graduandos em perdas Unicas ou perdas

fracionadas com o mesmo valor;

e) ldentificar a aversdo dos graduandos aos riscos em situacdes de ganhos

certos e o efeito certeza;

f) Identificar a propenséo dos graduandos aos riscos em situacdes de perdas

certas e o efeito reflexao.
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1.3 JUSTIFICATIVA

E importante frisar que as pessoas constantemente tomam decisées, de modo
gue existem influéncias pelas nossas experiéncias, emoc¢des e pensamentos, ao
mesmo tempo os fatores psicolégicos criam vieses cognitivos no processo decisorio.
No ambito profissional toma-se decisdes que impactam na organizacao, portanto, €
fundamental que sejam tomadas decisGes mais eficientes por parte dos tomadores de
decisao.

Ja que os fatores cognitivos sdo capazes de influenciar nos processos
decisérios € imprescindivel entender como o0s vieses cognitivos e os padrées de
comportamento influenciam na tomada de decisdo. O comportamento humano é
levado pelas emocgdes e isso o faz tomar decisdes que muitas vezes ndo sao as mais
assertivas.

No Brasil, muitas pesquisas tém dado énfase ao campo das financas
comportamentais visto a sua relevancia e a sua contribuicdo tem sido expressiva para
esclarecer as influéncias dos vieses cognitivos que geram um comportamento
humano irracional. Autores tém estudado evidéncias no tocante ao comportamento
humano. Oliveira (2022), examinou a relacdo do perfil do investidor e a provavel
existéncia da suscetibilidade a vieses comportamentais dos graduandos do curso de
Ciéncias Contabeis da Universidade Federal do Rio Grande do Norte; Crispim (2022),
investigou os fatores que interferem na tomada de decisOes financeiras; e Souza
(2019), analisou o comportamento dos tomadores de decisdes de cunho financeiro.

Diante dessas pesquisas, 0s resultados comprovaram a presenca de vieses
cognitivos que influenciam no processo de tomada de decisdes. Dessa maneira fica
claro a importancia de estudar o comportamento dos individuos quando os mesmos
sdo absorvidos pelas emog¢des no processo decisorio.

O presente estudo se justifica pela importancia deste tema para a academia;
ja que as discussdes sobre essa tematica vém recebendo crescente atencdo por
analisar os fatores que influenciam no julgamento de decis6es assim como entender
as diferentes nuances de comportamentos em relacédo a tomada de decisdo, uma vez
gue essa investigagdo demonstra como os fatores cognitivos e emocionais interferem
no comportamento do processo decisorio, bem como podera contribuir para a

producao de novas pesquisas.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo foram utilizados conceitos e teorias pertinentes a compreensao
e embasamento tedrico deste estudo. A primeira se¢cdo apresenta um panorama
acerca das Finangcas Comportamentais, a segunda aborda a Teoria do Prospecto e,

por fim, a terceira contextualiza o que concerne ao Efeito Reflexdo e o Efeito Certeza.

2.1 FINANCAS COMPORTAMENTAIS

Partindo do pressuposto que as Financas Modernas focam na tomada de
decisbes em que a predominancia dos agentes econdmicos € racional, ja que 0s
tedricos presumem que os individuos séo racionais e imunes a quaisquer vieses
cognitivos, por acreditarem que os mercados séo eficientes e, consequentemente,
obtém as informac¢des necessarias para a tomada de decisfes.

Logo, as Financas Modernas afirmam que os mercados sao eficientes devido
aos precos dos ativos sugarem todas as informacgdes disponiveis, prevalecendo aos
tomadores de decisdes a racionalidade absoluta, desconsiderando qualquer aspecto
que influencie o comportamento racional (Gramosa, 2020). Diante do exposto, fica
claro que as Financas Modernas desconsideram qualquer possibilidade que influencie
0 comportamento racional.

As Financas Modernas surgem durante a década de 1970, no campo da
economia comportamental uma nova pesquisa que deu origem as Financas
Comportamentais. A partir dos estudos publicados dos psicologos Kahneman e
Tversky (1979), afirmam a influéncia dos fatores emocionais no comportamento
humano mediante tomada de decisdes financeiras e situacdes de riscos.

Nessa direcdo, os estudos das Finangas Comportamentais segundo Borsatto,
Beck e Mueller (2022), vem ganhando espa¢o com énfase na aplicabilidade de suas
analises, buscando entender o comportamento humano ao tomar decisées entre
divergentes investimentos arriscados.

No campo das Financas Comportamentais, o individuo ndao é plenamente
racional. Kahneman e Tversky (1979), constataram em suas pesquisas que 0s
individuos tomavam decisdes distanciando-se da racionalidade, uma vez que seus

sentimentos e emoc0des interferiam na direcdo do processo decisorio.
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Devido aos sentimentos e emocdes exercerem influéncia na tomada de
decisédo, Lima (2020) diz que um mesmo individuo pode ter comportamentos distintos
do esperado em determinadas situacdes. Todavia, percebe-se que o individuo pode
tomar diferentes decisdes visto que, dependerd da maneira como ele analisa 0 mesmo
problema de forma diferente.

Dito isso, € importante mencionar que um dos objetivos das Financas
Comportamentais leva em consideracao ndo apenas o viés racional, mas também as
emoc0des dos individuos que interferem na tomada de deciséo (Brito e Amaral, 2020).

As Financas Comportamentais analisam diversos padrées de comportamento
e dentre eles, os que mais se destacam sdo: a aversdo a perda, a autoconfianca
excessiva e 0 otimismo excessivo, que podem ou nédo influenciar positivamente ou
negativamente no processo decisorio.

O principal pilar das Financas Comportamentais segundo Souza (2019), € a
aversao a perda, proposta por Kahneman e Tversky. A aversdo a perda revela o
pressentimento que o impacto de uma perda € maior do que o impacto emocional de
um ganho na mesma proporgao (Souza, 2021). No mesmo raciocinio de Kahneman e
Tversky (1979), asseguram que os investidores sdo mais sensiveis a dor da perda do
gue o prazer obtido por um ganho equivalente. Considerando o fato de que a sensagéo
de perda se torna muito mais punitiva do que a euforia ou felicidade perante os
ganhos, os individuos tornam-se mais propensos aos riscos passando a evitar perdas
do que auferir ganhos. Essas séo as principais razdes do investidor ser mais cauteloso
em suas decisdes e assim, ndo potencializar seus ganhos.

A autoconfianca excessiva € uma tendéncia comportamental em que as
pessoas supervalorizam suas qualidades, ao ponto de serem extremamente
confiantes em si. Essa tendéncia € comprovada por meio de estudos Kaizer,
Rodrigues e Ferreira (2021), que afirmam o excesso de autoconfian¢ca induz ao
investidor a crer que possui capacidade de vencer o mercado, acreditando que a
gualidade e a precisdo das suas informacdes séo superiores se comparadas com as
dos demais investidores. Esse comportamento pode induzir ao erro de previsdo, como
também Tito, Ubal e Medeiros (2020), dizem que na tendéncia de realizar negociacdes
demasiadas e, consequentemente, intensificar o risco.

Por dltimo, ndo menos importante, o otimismo excessivo, Souza, Lucena e
Queiroz (2019), asseguram que determinados investidores sdo capazes de utilizar o

excesso de otimismo como forma de estratégia para vender no momento em que 0s
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precos se encontram inflacionados. Portanto, esse tipo de comportamento demonstra
gue os individuos tornam-se mais propensos a especulacédo. Ja na visdo de Crispim
(2022), diz que o excesso de otimismo & possivel afetar os resultados de investimento,
por causa das expectativas sem fundamento. Os otimistas assumem mais riscos e
muitas vezes acabam interpretando-os de forma errbnea, acreditando que foram
cautelosos mesmo quando nao os foram (Kahneman, 2012). Logo, as pessoas sendo
excessivamente confiantes acabam desconsiderando informacgdes cautelosas e/ou
negativas.

Pedrosa e Batista (2022), afirmam que foram os psicologos Kahneman e
Tversky (1979), modificaram o contexto das financas comportamentais a partir de seus
estudos, com a teoria mais relevante em oposicao as financas tradicionais, 0s quais
criaram um modelo descritivo de tomada de deciséo sob risco desenvolvendo, assim,

0 modelo alternativo denominado de Teoria dos Prospectos.

2.2 TEORIA DO PROSPECTO

Em 1979, os psicélogos israelenses, Kahneman e Tversky, investigaram o
comportamento humano e o processo de tomada de deciséo sob condi¢bes de riscos
e incertezas. A partir dos resultados foi desenvolvida a Teoria do Prospecto também
conhecida como Teoria da Perspectiva, a qual busca descrever conforme a realidade
como ocorre o processo de decisédo sob condi¢des de riscos e incertezas.

Essa teoria passou a ser discutida e até hoje é considerada no campo das
Financas Comportamentais a mais relevante. Vale frisar que a contribuicdo desse
trabalho tem gerado diversas pesquisas, visto a sua importancia no campo cientifico
devido a sua credibilidade proporcionando a Daniel (Amés in memoriam) a conquista
do Prémio Nobel de Economia, em 2002.

A Teoria do Prospecto é uma base tedrica alternativa atrelada a psicologia
cognitiva por meio de analise comportamental, a qual busca esclarecer os vieses
cognitivos no processo de tomada de decisdo sob condicOes de riscos e incertezas. A
Teoria do Prospecto afirma a interferéncia das emog¢des no processo de tomada de
decisdo, consequentemente prejudica a interpretacdo do contexto em que se esta
inserido (Brito e Amaral, 2020).

Levando em consideracdo que a tomada de decisdo ndo é puramente

racional, a Teoria do Prospecto considera que as emoc¢des podem interpor na tomada
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de deciséo. Desta forma, o ponto fundamental € que essa teoria descreve como 0s
individuos escolhem as alternativas por meio de formas ilégicas (Brito e Amaral, 2020).

No raciocinio de Kairez, Rodrigues e Ferreira (2021), afirmam que a Teoria do
Prospecto é descritiva enfatizando na interpretacdo mais profunda das divergentes
nuances do comportamento humano. Assim sendo, a teoria estuda como o0s
investidores interpretam as informacdes e agem frente a tomada de decisdes.

Essa teoria denominou-se Teoria do Prospecto devido aos teoricos
perceberem que dependendo da abordagem dada ao problema, as respostas
poderiam ser diferentes, bem como perceberam que as pessoas podem fazer distintas
escolhas a medida que o problema é apresentado. Essa teoria afirma que os
individuos preferem um ganho certo menor a um valor esperado maior que 0s exponha
ao risco (Nascimento, 2020).

Quando estéo diante de ganhos unicos a Teoria do Prospecto deduz que as
pessoas tém uma percepcao diferente entre os ganhos que ocorrem de uma Unica
vez e ganhos que ocorrem parcelados e, que os ganhos parcelados trazem uma maior
satisfacdo do que os ganhos unicos. Ja em relacéo a perdas, ocorre o contrario, as
pessoas preferem uma Unica perda a sucessivas pequenas perdas (Bazerman, 2001).

A Teoria do Prospecto, sob a oética de Kahneman e Tversky (1979),
dependendo do ponto de referéncia firmado proximo a decisdo, conforme pode ser
observado no Grafico 01, a seguir, a reta tracejada indica quando excedem este ponto
e os efeitos dessa decisdo podem ser vistos como ganhos, ja quando os efeitos sao
menores do que o ponto de referéncia sdo vistos como perdas. Assim, 0s que Sao
vistos como ganhos; prevalecem em uma posi¢cao de aversao ao risco, diferentemente
dos que séo vistos como perdas; que prevalecem na posi¢cao de propensao ao risco.

O Graéfico 01, a seguir, ilustra os eixos X e Y, conforme Kahneman e Tversky

(1979), sao unidades de valor correspondente a ganhos e perdas.
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Gréfico 01: Representacdo grafica da curva em S da Teoria do Prospecto

Unidades de valor

Dominio dos
ganhos

Dominio das
perdas

Fonte: Adaptado de Kahneman e Tversky (1979).

Pode-se observar que as escolhas séo regidas por uma fungcdo em formato
de S, onde a concavidade é para o dominio dos ganhos (aversdo ao risco) e a
convexidade para o dominio das perdas (propenséo ao risco). Por isso, a inclinacao
da curva das perdas é maior se comparado a dos ganhos. Portanto, a aversao ao risco
estd relacionada ao dominio das perdas, consequentemente apresenta maior
inclinacdo da curva. Além disso, a curvatura no ponto zero na funcdo unidades de
valor se apresenta menos ingreme nos menores ganhos do que nas menores perdas.

Os tomadores de decisdes sdo avessos ao risco pois preferem retornos
garantidos, isso se confirma quando Kahneman e Tversky (1979), diz que os
tomadores de decisbes se tornam contrario ao risco nas escolhas que abrangem
ganhos seguros e sao propensos ao risco quando preferem uma probabilidade de
perda maior associado ao ganho.

No estudo realizado por Kahneman e Tversky (1979), fizeram perguntas
hipotéticas a um grupo de estudantes a fim de que tomassem decisdes sob situacbes
de ganho ou perda em cada escolha. Quando perguntados qual das alternativas
preferiam entre um ganho certo de $ 3.000 ou uma probabilidade de 80% de ganhar
$4.000, a grande maioria (80%) dos entrevistados preferiram o ganho seguro. Embora
se tivessem calculado ($4.000 x 0,80 = $ 3.200) teriam observado que o ganho
esperado seria maior. Posteriormente, foi apresentado para os mesmos estudantes
outras duas alternativas, se eles preferiam uma perda segura de $ 3.000 ou uma

probabilidade de 80% de perder $ 4.000 e, o maior nimero escolheu o risco de perder
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$ 4.000. Logo, € perceptivel que os respondentes a principio, tinham averséo ao risco
e em seguida, ndo mantiveram o mesmo comportamento, preferindo optar pela
escolha que tem maior risco, configurando-se em um comportamento de propenséo
ao risco.

Desta forma, com base nas caracteristicas comportamentais apresentadas,
verifica-se que no campo dos ganhos temos a tendéncia de aversdo ao risco
combinada com a propenséo ao risco no campo das perdas. Migueis (2021), diz que
no efeito reflexdo os individuos sdo mais avessos a riscos quando estdo expostos ao
dominio positivo (campo de ganho) ja quando estdo expostos ao dominio negativo

(campo de perdas) sdo propensos ao risco.

2.3 EFEITO REFLEXAO E EFEITO CERTEZA

O efeito reflexdo ocorre quando o individuo esta diante de uma perda certa e
uma incerta, a preferéncia dar-se-a pela perda incerta, mesmo que seu montante seja
maior ou de esperanca matematica (negativa) maior (Trucolo, 2022).

A Teoria do Prospecto pressupde que as pessoas quando estdo diante das
decisbes que envolvem ganhos (efeito certeza) sdo avessos ao risco, 0 contrario
ocorre quando estdo de frente as decisfes que envolvem perdas (efeito reflexo) sédo
propensos ao risco. Todavia, a tomada de decisdo por ser um processo complexo,
supde que tanto o efeito certeza quanto o efeito reflexo sejam afetados quando se
acrescentam novas variaveis (Ferreira Neto et al., 2021).

O efeito reflexdo implica segundo Fritzen (2021), que os individuos séo
avessos ao risco quando expostos aos prospectos positivos e amantes ao risco
guando expostas aos prospectos negativos. Corroborando com os resultados obtidos
por Kahneman e Tversky (1979), atribuem a esse tipo de comportamento a aversao
ao risco em expectativas positivas (ganhos certos), e propensao ao risco quando se
tratarem de expectativas negativas (perdas certas).

Assim sendo, o efeito reflexo ocorre quando o individuo tem um
comportamento de aversdo ao risco no dominio dos ganhos, visto que os individuos
supervalorizam os ganhos certos; diferentemente isso ocorre no dominio das perdas,
os individuos passam a ter um comportamento de propensao ao risco, em razao dos
individuos preferirem se arriscar em uma probabilidade de perda maior a uma perda

segura. Portanto, o efeito reflexdo € comumente denominado de averséo a perda.
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Em contraposicdo ao efeito reflexdo, tem o comportamento de averséo ao
risco, conhecido com efeito certeza que foi descrito pelos estudiosos Kahneman e
Tversky (1979), quando é atribuido aos resultados garantidos uma relevancia
extremamente superior aos ganhos provaveis. Na mesma perspectiva, Kaizer,
Rodrigues e Ferreira (2021), afirmam que o comportamento dos individuos
escolherem a alternativa de maior ganho ocorre quando as alternativas oferecem
chances de ganhos com pequenas variacdes de probabilidade entre elas.

Portanto, o efeito certeza consiste nas pessoas dar prioridade ao ganho certo
para ndao correm o risco de uma probabilidade de maior ganho, abstendo-se de
arriscar-se e mostrando-se um comportamento de aversao ao risco. Na visdo de
Ferreira et al., (2022), o efeito certeza mostra-se subjacente a dimenséo dos ganhos,
e por este motivo os individuos preferem nao se arriscar. Diante disso, as pessoas
tendem a buscarem um ganho certo, mesmo que seja de valor inferior, porém, serédo
obtidos com certeza, evitando risco de perder ou de ndo obter ganhos em uma

probabilidade de ganho incerto.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Nesta secdo sdo abordados os aspectos relacionados aos procedimentos
metodologicos que foram utilizados na pesquisa, com o objetivo de entender o
comportamento dos graduandos diante de importantes decisbes financeiras ao
mesmo tempo que conseguird identificar diante das alternativas escolhidas, os

possiveis riscos relacionados a perdas e ganhos financeiros.

3.1 CLASSIFICAGAO DA PESQUISA

Esta pesquisa configura-se de natureza aplicada, em virtude do propdsito de
gerar conhecimentos destinados a solucionar problemas quanto a tomada de decisdes
financeiras. Segundo Matias-Pereira (2019), a pesquisa aplicada gera conhecimentos
direcionados a solucionar os problemas concretos.

Quanto aos objetivos € uma pesquisa descritiva, visto que se preocupa em
descrever o comportamento dos graduandos do curso de Ciéncias Contabeis, quanto
atomada de decisdes financeiras a luz da Teoria do Prospecto. Na 6tica de Gil (2019),
as pesquisas descritivas tém como objetivo descrever as caracteristicas de
determinada populacédo e também podem ser elaboradas com o objetivo de identificar
possiveis relacdes entre variaveis.

Em relacdo aos procedimentos técnicos, € uma pesquisa bibliografica e um
levantamento (survey), em virtude das fontes utilizadas para consultas foram artigos
publicados em revistas nacionais disponiveis nos sites, peridédicos como: monografias,
teses e dissertacbes. O método de pesquisa foi dedutivo, baseado na razédo e os
resultados revelam-se em virtude unicamente de uma conexao ldgica de raciocinio
(Gil, 2019).

Quanto a sua forma de abordagem, é uma pesquisa quantitativa, as
informacdes foram coletadas de uma amostra, em que foi utilizada uma linguagem em
forma de texto para descricdo e interpretacdo de conceitos sobre as Financas

Comportamentais e a Teoria do Prospecto.

3.2 POPULACAO E AMOSTRA

O universo da pesquisa compreende 251 graduandos matriculados no curso
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Bacharelado em Ciéncias Contabeis, de uma instituicdo federal de Jodo Pessoa/PB,
0S quais pertencem ao 6°, 7° e 8° periodos do curso, dos turnos da manha e noite,
com amostra nao-probabilistica intencional de 100 graduandos.

A pesquisa foi restrita apenas aos graduandos matriculados do 6° ao 8°
periodo pelo fato de ja terem cursado disciplina voltada para a area de Financgas, 0s
guais possuem conhecimentos e maior percepcdo relacionados aos assuntos de
Financas, ao contrario dos demais graduandos que ainda nao tiveram a oportunidade

de cursar uma disciplina na érea.

3.3 PROCEDIMENTOS DE COLETA DE DADOS

A coleta de dados foi realizada por meio de um questionario aplicado
presencialmente nas salas de aula, dividido em duas partes. A primeira com 04
questdes fechadas e 02 questbes semiabertas com o objetivo de descrever o perfil
sociodemografico dos graduandos, e a segunda parte composta por 08 questdes
fechadas, cada uma com duas alternativas de resposta, A e B, as quais foram
elaboradas no intuito de identificar os aspectos comportamentais dos graduandos
guanto as tomadas de decisGes financeiras em situacbes de perdas e ganhos

financeiros.

3.3.1 Instrumento de pesquisa

O instrumento de coleta de dados realizou-se por meio de questionario
(APENDICE A), composto por 12 questdes fechadas e 02 questdes semiabertas,
dividido em duas partes. O questionario foi aplicado de forma presencial nas salas de
aula.

A primeira parte denominada Perfil Sociodemografico dos Participantes,
composta por 04 questdes fechadas e 02 questdes semiabertas visando descrever o
perfil sociodemografico dos graduandos, e a segunda parte intitulada Decisdes
Financeiras, contendo 08 questdes fechadas, cada uma com duas alternativas A e B,
com o intuito de identificar os aspectos comportamentais dos graduandos quanto a
tomada de decisdes financeiras em situagdes de perdas e ganhos financeiros.

As questdes foram elaboradas com base na teoria da prospectiva em duas

vertentes: efeito certeza e efeito reflexdo.
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As questdes fechadas da segunda parte constituiram indagagdes e, por meio
destas os graduandos optaram entre as alternativas A ou B. Essas questfes foram
baseadas nas questbes apresentadas por Souza et al., (2003), no entanto, as
guestdes e as alternativas foram modificadas.

Ja4 a primeira parte do questionario composta por questbes fechadas e
semiabertas permitiram conhecer o perfil sociodemografico dos graduandos, tendo em
vista que uma das questbes semiabertas do questionario tinha a finalidade de
identificar entre os graduandos de ciéncias contabeis se possuiam outra graduacao.
Ja a outra questdo semiaberta permitiu verificar o estado civil dos graduandos.

3.4 METODOS DE ANALISE DOS DADOS

A analise dos dados foi conduzida com a utilizacdo da distribuicdo de
frequéncia e percentual, baseados nos dados obtidos da pesquisa. Para o
procedimento foi utilizado a planilha eletrbnica da Microsoft Office Excel para
elaboracado de quadro e tabelas apresentando o perfil sociodemogréfico e os aspectos

comportamentais dos graduandos em situa¢cdes de perdas e ganhos financeiros.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Este capitulo apresenta as analises dos resultados apds a tabulacdo dos
dados da pesquisa no intuito de analisar o comportamento dos graduandos do curso
de Ciéncias Contabeis de uma instituicdo publica federal de Jodo Pessoa/PB, quanto
a tomada de decisdes financeiras em situacfes de escolhas de perdas e ganhos a luz
da Teoria do Prospecto.

Inicialmente, apresenta-se o perfil sociodemogréfico e na sequéncia tem-se
as andlises dos comportamentos dos graduandos nas tomadas de decisdes
financeiras em situaces de perdas e ganhos.

Os resultados da pesquisa estéo ilustrados por meio de Quadro e Tabelas,

embasados conforme a fundamentacgéo teorica.

4.1 ANALISE DO PERFIL SOCIODEMOGRAFICO DOS GRADUANDOS

Para tracar o perfil sociodemografico da amostra pesquisada, as questdes
relacionadas a primeira parte do instrumento da pesquisa tiveram a finalidade de
levantar informacdes acerca do periodo que estdo cursando, se possui ou nao outra
graduacéo, faixa etéaria, sexo, estado civil e renda familiar mensal, conforme pode ser

observado no Quadro 01, a seguir.



Quadro 01: Perfil sociodemogréafico dos graduandos
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INFORMACOES DA PESQUISA

DADOS
COLETADOS
(Quantidade)

RESULTADOS (%)

PERIODO CURSANDO

6° Periodo 36 36%
7° Periodo 43 43%
8° Periodo 21 21%
POSSUI UMA OUTRA GRADUACAO

Nao 80 80%
Sim 20 20%
Graduados em:

Administracao 9 9%
Gestdo Comercial 1 1%
Gestdo de Recursos Humanos 1 1%
Engenharia 1 1%
Negdécios Imobiliarios 1 1%
Arquivologia 1 1%
Desing Interiores 1 1%
Letras-Portugués 2 2%
Historia 1 1%
Direito 2 2%
FAIXA ETARIA

Até 20 anos 1 1%
De 21 a 25 anos 58 58%
De 26 a 30 anos 15 15%
De 31 a 35 anos 9 9%
De 36 a 40 anos 7 7%
Acima de 40 anos 10 10%
SEXO

Feminino 47 47%
Masculino 53 53%
ESTADO CIVIL

Solteiro(a) 72 72%
Casado(a) 25 25%
Divorciado 1 1%
Unido estawel 2 2%
RENDA FAMILIAR MENSAL

Até 1 salario minimo 6 6%
Mais de 1 até 3 salarios minimos 41 41%
Mais de 3 até 6 salarios minimos 31 31%
Mais de 6 até 9 salarios minimos 12 12%
Mais de 9 salarios minimos 10 10%

Fonte: Dados da pesquisa (2023).
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Analisando o Quadro 01, pode-se tragcar o perfil sociodemogréafico dos
graduandos do curso de Ciéncias Contabeis da seguinte forma: em relacédo ao periodo
gue esta cursando, 36% sé&o do 6° periodo, 43% s&o do 7° e apenas 21% sao do 8°,
80% ndao possui outra graduacao e apenas 20% ja sdo graduados, e destes 9% sao
graduados em Administracéo, 58% com faixa etéria de 21 a 25 anos; mais da metade
dos graduandos faz parte desse publico jovem, a maioria com 53% do sexo masculino
e 47% do sexo feminino, 72% sao solteiros e 41% possuem renda familiar mensal
com mais de 1 até 3 salarios-minimos, e, logo em seguida, com 31%, estdo os com

mais de 3 até 6 salarios-minimos.

4.2 ANALISE DO COMPORTAMENTO DOS GRADUANDOS EM SITUACOES DE
GANHOS E PERDAS FINANCEIRAS

O comportamento dos graduandos em situacbes de ganhos e perdas
financeiras foi analisado por meio dos resultados obtidos na pesquisa, como pode-se
observar na Tabela 1 (questdes 7 e 11) e na Tabela 2 (questdes 8 e 12).

As questbes 7 e 11 foram analisadas de forma conjunta para verificar o
comportamento dos graduandos mediante ganhos certos com valores mais altos e
valores mais baixos, respectivamente. Essa mesma analise foi aplicada nas questdes
8 e 12, para identificar o comportamento dos graduandos mediante perdas certas com

valores mais altos e valores mais baixos nas respectivas questdes.

4.2.1 Relacado de decis@es financeiras pela preferéncia por um ganho Gnico ou

por ganhos fracionados

As questbes 7 e 11, ilustradas na Tabela 1, a seguir, permitem identificar a
preferéncia dos graduandos em ganhos Unicos ou ganhos fracionados com o mesmo

valor.
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Tabela 1 — Relacdo de ganhos Unicos e ganhos fracionados com 0 mesmo valor

Questédo Alternativas QTD %
A: Apenas um bonus no valor de R$ 15.000,00. 84 84

7
B: Quatro bénus sendo: um no valor de R$ 7.500,00 e 16 16

trés no valor de R$ 2.500,00.

Total 100 100
A: Um bdnus no valor de R$ 420,00 90 90

11
B: Quatro bénus sendo: um no valor de R$ 210,00 e trés 10 10

no valor de R$ 70,00.
Total 100 100
Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Analisando a Tabela 1, questdo 7 (valores mais altos), percebe-se a
predominancia pela alternativa A “Apenas um bdnus no valor de R$ 15.000,00” com
84%, contra 16% optaram pela alternativa B “Quatro bonus sendo: um no valor de R$
7.500,00 e trés no valor de R$ 2.500,00”.

Nota-se na questao 11 (valores mais baixos) que os graduandos mantiveram
a mesma predominancia pela alternativa A “Um boénus no valor de R$ 420,00” com
90% e apenas 10% optaram pela alternativa B “Quatro bénus sendo: um no valor de
R$ 210,00 e trés no valor de R$ 70,00”.

Comparando-se os resultados das questbes 7 e 11, os graduandos optaram
em escolher ganhos Unicos, em detrimento a ganhos fracionados com o mesmo valor,
esse comportamento nao corrobora com os preceitos da Teoria do Prospecto. Quando
estdo diante de ganhos Unicos a Teoria do Prospecto deduz que as pessoas tém uma
percepcao diferente entre os ganhos que ocorrem de uma Unica vez e ganhos que
ocorrem parcelados, e que os ganhos parcelados trazem uma maior satisfacéo do que
0s ganhos unicos (Bazerman, 2001).

Os resultados evidenciam a existéncia de variacbes no comportamento dos
graduandos, dado que as questbes abordavam situacfes semelhantes e a Unica
diferenca entre elas era os valores distintos. Identificou-se a presenca de fatores
psicolégicos que interferiram na tomada de decisfes, determinando um
comportamento de deciséo financeira divergente nas questées com valores altos e
baixos de ganhos. Isto comprova a Teoria do Prospecto que afirma a interferéncia das

emocOes no processo de tomada de decisdo, consequentemente, prejudica a
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interpretacdo do contexto em que se esté inserido (Brito e Amaral, 2020).

4.2.2 Relacao de decisdes financeiras pela preferéncia por uma perda Unica ou

por perdas fracionadas

As questdes 8 e 12, ilustradas na Tabela 2, a seguir, permitem identificar a

preferéncia dos graduandos em perdas Unicas ou perdas fracionadas com o mesmo

valor.
Tabela 2 — Relacdo de perdas Unicas e perdas fracionadas com 0 mesmo valor
Questdes Alternativas QTD %
A: Realizar a manuten¢éo de todos os maquinérios pelo 31 31
valor de R$12.000,00.
8 B: Realizar as manutengées dos maquinarios
sucessivamente sendo: uma no valor de R$ 6.000,00 e 69 69
trés no valor de R$ 2.000,00
Total 100 100
A: Realizar as manutencbes de todas as impressoras o4 o
pelo valor de R$1.800,00.
12 B: Realizar as manutences das impressoras
sucessivamente sendo: uma no valor de R$ 900,00 e trés 76 76
no valor de R$ 300,00.
Total 100 100

Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Na Tabela 2, questdo 8 (valores mais altos), os resultados apontam a
preferéncia dos graduandos pela situacdo de perda da alternativa B “Realizar as
manutencdes dos maquinarios sucessivamente sendo: uma no valor de R$ 6.000,00
e trés no valor de R$ 2.000,00” com 69%, contra 31% da alternativa A “Realizar a
manutencgdo de todos os maquinarios pelo valor de R$12.000,00".

Pode ser observado que o0 mesmo ocorreu na questdo 12 (valores mais
baixos), apresentada na Tabela 2, porém 76% dos graduandos optaram pela
alternativa B “Realizar as manutenc¢des das impressoras sucessivamente sendo: uma
no valor de R$ 900,00 e trés no valor de R$ 300,00”, contra 24% dos graduandos que
optaram pela alternativa A “Realizar as manutengdes de todas as impressoras pelo
valor de R$1.800,00”.

Analisando as questbes 8 e 12, verifica-se que foi atribuido um percentual
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maior nas perdas fracionadas do que nas perdas Unicas. Diante disso, podemos
identificar que os graduandos preferem perdas fracionadas ao invés de perdas unicas,
apresentando um comportamento contrario a Teoria do Prospecto, que de acordo com
Bazerman (2001), afirma que em relagdo a perdas ocorre o0 contrario, as pessoas
preferem uma Unica perda a sucessivas pequenas perdas.

Fazendo uma analogia com os resultados obtidos na Tabela 1 e Tabela 2,
verifica-se a existéncia de variacbes no comportamento dos graduandos, dado que os
percentuais de ganhos Unicos foram maiores que o percentual de perdas Unicas. Para
Lima (2020) um mesmo individuo pode ter comportamentos distintos do esperado em
determinadas situacdes. Todavia, percebe-se que o individuo pode tomar diferentes
decisfes, visto que dependera da maneira como ele analisa 0 mesmo problema de
forma diferente. Diante disso, evidencia-se a interferéncia dos fatores emocionais na

tomada de decisdes, confirmadas pelas Tabelas 1 e 2.

4.3 ANALISE DA RELACAO DO COMPORTAMENTO DOS GRADUANDOS EM
SITUACOES DISTINTAS DE GANHOS E PERDAS FINANCEIRAS VERSUS AO
EFEITO CERTEZA E AO EFEITO REFLEXAO

A relacdo do comportamento dos graduandos em situacdes distintas de
ganhos e perdas financeiras versus ao efeito certeza e ao efeito reflex&o, foi analisada
por meio dos resultados obtidos na pesquisa, 0s quais pode-se observar nas Tabelas
3 a 10.

As questbes 9 e 13, das Tabelas 3, 5, 7 e 9, permitem identificar a aversao
dos graduandos aos riscos em situacdes de ganhos certos. Essas questdes foram
analisadas de forma conjunta em relagcdo ao comportamento dos graduandos versus
ao efeito certeza. Para essas analises, as relacbes do comportamento dos
graduandos foram distribuidas em tabelas da seguinte maneira: graduandos do 6° ao
8° periodo, faixa etaria, sexo e renda familiar mensal. Esse mesmo procedimento foi
aplicado nas questdes 10 e 14, das Tabelas 4, 6, 8 e 10, com a finalidade de identificar
a propenséao dos graduandos aos riscos em situagdes de perdas, bem como analisar

a relagédo do comportamento dos graduandos versus ao efeito reflexao.
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4.3.1 Analise do comportamento de preferéncia de ganhos e perdas dos

graduandos versus ao efeito certeza e ao efeito reflexdo

As questdes 9 e 13, abordadas nas Tabelas 3, 5, 7 e 9 permitem identificar a
aversao dos graduandos aos riscos em situagdes de ganhos certos. A questao 09
(valores mais altos) aborda duas alternativas: A “Um ganho certo de R$ 35.000,00” e
alternativa B “20% de chance de ganhar R$ 175.000,00 e 80% de n&do ganhar nenhum
valor”. Ja a questédo 13 (valores mais baixos) aborda duas alternativas: A “Um ganho
certo de R$ 6.000,00” e B “20% de chance de ganhar R$ 30.000,00 e 80% de nao
ganhar nenhum valor”.

As questdes 10 e 14, das Tabelas 4, 6, 8 e 10 permitem identificar a propensao
dos graduandos aos riscos em situacdes de perdas certas. Na questdo 10 (valores
mais altos) apresenta duas alternativas: A” Uma perda certa de R$ 600,00” e B
“Apostar pela segunda vez com a probabilidade de 50% de perder R$ 1.200,00 e 50%
de perder R$ 0,00”. E na questdo 14 (valores mais baixos) apresenta duas
alternativas: A “Uma perda certa de R$ 100,00” e B “Apostar a segunda partida com
a probabilidade de 50% de perder R$ 200,00 e 50% de perder R$ 0,00".

A sequir, a Tabela 3, apresenta a comparacédo entre os graduandos do 6° ao

8° periodo versus ao efeito certeza.

Tabela 3 - Comparacdo entre os graduandos do 6° ao 8° periodo versus ao efeito certeza
Periodo do curso

Questao Alternativas 6° 7° 8°
QTD % [QTD % |QTD %
A: Um ganho certo de R$ 35.000,00. 36 100| 41 95,3 20 95
9 B: 20% de ch d har R$ 175.000,00

0 ec~ ance de ganhar R$ : o ol 2 47|/ 1 s

e 80% de nao ganhar nenhum valor.
Total 36 100| 43 100| 21 100
A: Um ganho certo de R$ 6.000,00. 32 89| 37 86| 20 95

13
B: 20% de chance de ganhar R$ 30.000,00 e

80% de ndo ganhar nenhum valor.

Total 36 100| 43 100| 21 100
Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Analisando os resultados e comparando os periodos ao efeito certeza,
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conforme a Tabela 3, percebe-se que na questao 9 (valores mais altos), 100% dos
graduandos do 6° periodo optaram pela alternativa A, do 7° periodo 95,3% também
optaram pela alternativa A e 4,7% optaram pela alternativa B, do 8° periodo 95%
optaram pela alternativa A e 5% pela alternativa B.

Ja a questdo 13 (valores mais baixos), nota-se que 89% dos graduandos do
6° periodo optaram pela alternativa A e 11% optaram pela alternativa B, 86% do 7°
periodo optaram pela alternativa A e 14% optaram pela alternativa B, 95% do 8°
periodo optaram pela alternativa A contra 5% que optaram pela alternativa B.

Diante dos resultados da Tabela 3, observa-se que independentemente do
periodo que estejam cursando é perceptivel identificar que os graduandos tiveram um
comportamento avesso ao risco que esta relacionado ao efeito certeza, visto que os
graduandos em situacdes de ganhos certos preferem néo se arriscar em probabilidade
de ganhos com risco. Isso se confirma o efeito certeza conforme Ferreira et al., (2022),
mostra-se subjacente a dimensdo dos ganhos, e por este motivo os individuos
preferem néo se arriscar.

Na Tabela 4, a seguir, pode-se observar a comparacao entre os graduandos

do 6° ao 8° periodo versus ao efeito reflexao.

Tabela 4 - Comparacéo entre os graduandos do 6° ao 8° periodo versus ao efeito reflexdo
Periodo do curso
Questéo Alternativas 6° 7° 8°
QTD % |QTD % |[QTD %
A: Uma perda certa de R$ 600,00 20 56| 26 60,5| 14 67

10 B: Apostar pela segunda vez com a
probabilidade de 50% de perder R$ 1.200,00| 16 44 | 17 39,5| 7 33
e 50% de perder R$ 0,00.

Total 36 100 43 100| 21 100

A: Uma perda certa de R$ 100,00 18 50| 27 63| 12 57

14 IB: Apostar a segunda partida com a
probabilidade de 50% de perder R$ 200,00e| 18 50| 16 37| 9 43
50% de perder R$ 0,00.

Total 36 100 43 100| 21 100
Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Analisando as questfes 10 e 14 da Tabela 4, é possivel perceber que a
maioria dos respondentes optou pela alternativa “A”, a qual oferece uma perda certa.

De acordo com os resultados, os graduandos preferem uma perda certa isentando-se
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de um comportamento de propensdo ao risco, visto que nao estdo dispostos a
arriscarem-se por uma probabilidade de perda maior, contrapondo com o efeito
reflex@o, diz que quando o individuo esta diante de uma perda certa e uma incerta, a
preferéncia dar-se-4 pela perda incerta, mesmo que seu montante seja maior ou de
esperanca matematica (negativa) maior (Trucolo, 2022). Tais comportamentos
contrariam a premissa do efeito reflexdo, uma vez que no campo das perdas os
graduandos nao se arriscam.

A Tabela 5 exibe as questdes 9 e 13 a comparacao entre a faixa etéria versus

ao efeito certeza, a sequir.

Tabela 5 - Comparacéo entre faixa etaria versus ao efeito certeza
Faixa Etaria

Até 20 De 2l1a | De 26a | De 31a | De 36 a |Acima de

Questao Alternativas
anos 25 anos| 30 anos | 35 anos| 40 anos| 40 anos
QTD % [(QTD % [QTD % |QTD % |QTD % [QTD %
A: Um ganho certo de R$ 35.000,00. 1 100 58 100| 13 87| 9 100( 7 100 9 90

9 B: 20% de chance de ganhar R$ 175.000,00

e 80% de ndo ganhar nenhum valor. 0 0 0 02 1310 070 0 1 10

Total 1 100 | 58 100( 15 100 9 100f 7 100( 10 100

A: Um ganho certo de R$ 6.000,00. 1 100 | 51 88|14 93| 8 89| 6 8| 9 90

13
B: 20% de chance de ganhar R$ 30.000,00

e 80% de ndo ganhar nenhum valor.
Total 1 100 | 58 100| 15 100 9 100| 7 100 10 100

Fonte: Dados da pesquisa (2023).

0 0 7 12] 1 7 1 11f({1 14| 1 10

Nas questdes 9 e 13, abordadas na Tabela 5, observa-se que em sua maior
parte os graduandos escolheram para ambas as questdes alternativa A “ Um ganho
certo de R$ 35.000,00” e “Um ganho certo de R$ 6.000,00”, respectivamente.

Na questdo 9, a alternativa mais escolhida foi A, 100% os graduandos dos
grupos com faixa etaria de “até 20 anos”, “de 21 a 25 anos”, “de 31 a 35 anos” e “de
36 a 40 anos” optaram pela alternativa A enquanto 13% da faixa etaria “de 26 a 30
anos” e 10% dos “acima de 40 anos” optaram pela alternativa B.

Na questdo 13, observa-se a predominancia da alternativa A nos grupos de
faixa etaria “até 20 anos” optaram 100%, “de 21 a 25 anos” 88%, “de 26 a 30 anos”
93%, “de 31 a 35 anos” 89%, “de 36 a 40 anos” 86% e “acima de 40 anos” 90%, e a
alternativa B com 12% “de 21 a 25 anos”, 7% “de 26 a 30 anos”, 11% “de 31 a 35
anos”, 14% “de 36 a 40 anos” e 10% “acima dos 40 anos”.

Diante dos resultados da Tabela 5 percebe-se que a faixa etaria nédo
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influenciou no comportamento dos graduandos, visto que a maioria optou pela
alternativa A (ganho certo), sendo, portanto, avessos ao risco e confirmando-se o
efeito certeza. Em relacdo ao efeito certeza foi descrito pelos estudiosos Kahneman e
Tversky (1979) quando é atribuido aos resultados garantidos uma relevancia
extremamente superior aos ganhos provaveis.

A seguir, a Tabela 6 apresenta a comparacao entre faixa etaria versus ao

efeito reflexao.

Tabela 6 - Comparacéo entre faixa etéria versus ao efeito reflexéo

Faixa Etaria
N . Até 20 De 21 a De 26 a De 31 a De 36 a | Acima de
Questédo Alternativas
anos 25 anos | 30 anos 35 anos 40 anos | 40 anos
QTID % |QTD % |QTD % (QTD % |QTD % |QTD %
A: Uma perda certa de R$ 600,00 1 100 | 41 71 7 47 3 33 2 29 6 60

10 B:Apostar pela segunda wez com a
probabilidade de 50% de perder R$ 1.200,00| O 0 17 29 8 53 6 67 5 71 4 40
e 50% de perder R$ 0,00.

Total 1 100 | 58 100| 15 100| 9 100 (| 7 100 | 10 100

A: Uma perda certa de R$ 100,00 1 100 | 35 60 8 53 5 56 2 29 6 60

14 B: Apostar a segunda partida com a
probabilidade de 50% de perder R$ 200,00 e| 0 0 23 40 7 47 4 44 5 71 4 40
50% de perder R$ 0,00.

Total 1 100 ( 58 100 | 15 100| 9 100| 7 100 | 10 100

Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Analisando a Tabela 6, na questéo 10 (valores mais altos) trés grupos da faixa
etaria optaram pela alternativa B, verifica-se que 53% “de 26 a 30 anos” optaram pela
alternativa B e 47% optaram pela alternativa A, 67% “de 31 a 35 anos” optaram na
alternativa B e 33% optaram pela alternativa A e 71% “de 36 a 40 anos” optaram pela
alternativa B contra 29% optaram pela alternativa A.

Na questdo 14 (valores mais baixos), observa-se que apenas um grupo da
faixa etaria “de 36 a 40 anos” optou pela alternativa B com 71%, contra 29% que optou
pela alternativa A.

Mediante a analise da comparacao da faixa etaria versus ao efeito reflexao,
da Tabela 6, observa-se que o grupo da faixa etaria de 26 a 30 anos e de 31 a 35
anos da questao 10, optou pela alternativa B, mais arriscada nas situacdes de valores
mais altos apresentando-se propenso ao risco. Ja os graduandos com faixa etaria “de
36 a 40 anos” optaram pela alternativa B, mais arriscada demonstrando que sé&o
propensos ao risco tanto em situacdes de valores mais altos quanto em situacdes de

valores mais baixos, ratificando o efeito reflexdo que a Teoria da Prospectiva
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apresenta; Kahneman e Tversky (1979) atribuem esse tipo de comportamento a
aversao ao risco em expectativas positivas (ganhos certos), e propensao ao risco
guando se tratarem de expectativas negativas (perdas certas).

A Tabela 7, a seguir, contempla as questdes 9 e 13 a comparacao entre sexo

versus ao efeito certeza.

Tabela 7 - Comparacdo entre sexo versus ao efeito certeza

Sexo
Questao Alternativas Feminino Masculino
QTD % QTD %
A: Um ganho certo de R$ 35.000,00. 46 98 51 96,2
9 B: 20% de chance de ganhar R$ 175.000,00 1 5 5 38
e 80% de ndo ganhar nenhum valor. ’
Total 47 100 53 100
A: Um ganho certo de R$ 6.000,00. 46 98 43 81
13
B: 20% de chance de ganhar R$ 30.000,00 e
- 1 2 10 19
80% de ndo ganhar nenhum valor.
Total 47 100 53 100

Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Analisando o0 sexo, nota-se que os resultados da questdo 9 foram bem
proximos. Em relacdo a questao 9, apresenta um ganho certo com valor mais alto e
uma probabilidade de ganho com risco, pode-se verificar que as porcentagens entre
o sexo feminino e masculino foram muito proximas na alternativa com ganho certo, a
alternativa A “Um ganho certo de R$ 35.000,00”, com 98% do sexo feminino e 96,2%
do sexo masculino, contra 3,8% do sexo masculino e 2% do sexo feminino que
optaram pela alternativa B “20% de chance de ganhar R$ 175.000,00 e 80% de néo
ganhar nenhum valor”.

Ja na questédo 13, que trata de um ganho certo com valor mais baixo e uma
probabilidade de ganho com risco, observa-se que 98% do sexo feminino e 81% do
sexo masculino optaram na alternativa A “Um ganho certo de R$ 6.000,00”, ao passo
gue 19% dos graduandos do sexo masculino e 2% do sexo feminino optaram em se
arriscar pela alternativa B “20% de chance de ganhar R$ 30.000,00 e 80% de nao

ganhar nenhum valor”.
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Pode-se observar na Tabela 7, que o fator sexo ndo interfere no
comportamento dos graduandos prevalecendo a alternativa A que representa um
ganho certo e, portanto, comportando-se com aversao ao risco (efeito certeza). Na
visdo de Ferreira et al., (2022), o efeito certeza mostra-se subjacente a dimenséo dos
ganhos, e por este motivo os individuos preferem néo se arriscar. Ratificando a Teoria
do Prospecto identifica que os individuos escolhem um ganho certo menor a um valor
esperado maior que os exponha ao risco (Nascimento, 2020).

Na Tabela 8, a seguir, aborda a comparacdo entre sexo versus ao efeito

reflexao.
Tabela 8 - Comparacéo entre sexo versus ao efeito reflex&o
Sexo
Questao Alternativas Feminino Masculino
QTD % QTD %
A: Uma perda certa de R$ 600,00 30 64 30 56,6
10 B:Apostar pela segunda vz com a
probabilidade de 50% de perder R$ 1.200,00 17 36 23 43,4
e 50% de perder R$ 0,00.
Total a7 100 53 100
A: Uma perda certa de R$ 100,00 27 57 30 57
14 B: Apostar a segunda partida com a
probabilidade de 50% de perder R$ 200,00 e 20 43 23 43
50% de perder R$ 0,00.
Total 47 100 53 100

Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Examinando as questdes 10 e 14, da Tabela 8, o percentual mais elevando
esta na alternativa A (perda certa) verifica-se que na comparacao entre sexo versus
ao efeito reflexdo ndo houve confirmagédo, o comportamento dos graduandos diante
de uma situacdo de perda certa e uma probabilidade de perda maior, os graduandos
preferem uma perda certa. Para ocorrer o efeito reflexdo a alternativa B é a que
representa a aversdo as perdas. Esse comportamento contradiz a Teoria do
Prospecto, representada pelo efeito reflexdo. Para Fritzen (2021), o efeito reflexado
implica em que os individuos sdo avessos ao risco quando expostos aos prospectos
positivos e amantes ao risco quando expostas aos prospectos negativos.

Na Tabela 9, a seguir, apresenta as questbes 9 e 13, a comparacédo entre a

renda familiar mensal versus ao efeito certeza.
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Tabela 9 - Comparacédo entre renda familiar mensal versus ao efeito certeza

Renda Familiar Mensal
Até 1 [Maisde 1 até|Mais de 3 até |Mais de 6 até| Mais de
Questdo Alternativas salario 3 salarios 6 salarios 9 salarios | 9 salarios

minimo minimos minimos minimos minimos
QD % [QTD % |QTD % |QTD % |[QTD %

A: Um ganho certo de R$ 35.000,00. 5 83 40 98 31 100 12 100 9 90
9
. 0,
B: 20% de (zhance de ganhar R$ 175.000,00 1 17 1 2 0 0 0 0 1 10
e 80% de nao ganhar nenhum valor.
Total 6 100 | 41 100 31 100 12 100 10 100
A: Um ganho certo de R$ 6.000,00. 5 83 | 37 90 28 90 10 83 9 90

13
B: 20% de chance de ganhar R$ 30.000,00 e

80% de ndo ganhar nenhum valor.
Total 6 100 | 41 100 31 100 12 100 10 100

Fonte: Dados da pesquisa (2023).

1 17 4 10 3 10 2 17 1 10

Analisando a renda familiar mensal na Tabela 9, verifica-se que a alternativa
A é a que mais se destaca nas questdes 9 e 13. Na questdo 9, constata-se que 83%
que possui renda familiar mensal “até 1 salario-minimo” optaram pela alternativa A e
17% optaram pela alternativa B, 98% com "mais de 1 até 3 salarios-minimos” optaram
pela alternativa A e 2% optaram pela alternativa B, 100% dos grupos de renda com
“‘mais de 3 até 6 salarios-minimos” e “mais de 6 até 9 salarios-minimos” optaram pela
alternativa A e 90% com “mais de 9 salarios-minimos” também optaram pela
alternativa A, contra 17% “até 1 salario-minimo”, 2% com “mais de 1 a 3 salarios-
minimos” e 10% “mais de 9 salarios-minimos” optaram pela alternativa B.

Na questdo 13, prevaleceu a alternativa A, como pode ser observado 83%
com “ até 1 salario-minimo” optaram pela alternativa A e 17% optaram pela alternativa
B, 90% dos grupos com “mais de 1 até 3 salarios-minimos”, “mais de 3 a 6 salarios-
minimos” e “acima de 9 salarios-minimos” optaram pela alternativa A, contra 10%
desses grupos optaram pela alternativa B, 83% com “mais de 6 a 9 salarios-minimos”
optaram pela alternativa A e 17% optaram pela alternativa B.

Conforme os resultados apresentados na Tabela 9, ratifica-se o efeito certeza
e a aversao ao risco ja que os graduandos preferiram ndo se arriscarem em
probabilidade de ganhos com risco e que néo ha interferéncia da renda familiar mensal
no comportamento de escolhas em ganhos certos, visto que a preferéncia da
alternativa A é predominante nas questdes analisadas, conforme a Teoria do
Prospecto afirma que os individuos escolhnem um ganho certo menor a um valor
esperado maior que os exponha ao risco (Nascimento, 2020).

A Tabela 10, a seguir, aborda a comparacédo entre renda familiar versus ao
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efeito reflexao.

Tabela 10 - Comparacédo entre renda familiar mensal versus ao efeito reflexéo
Renda Familiar Mensal

Até 1 [Mais de 1 até|Mais de 3 até(Mais de 6 até| Mais de

Questédo Alternativas salario 3 salarios 6 salarios 9 salarios 9 salarios
minimo minimos minimos minimos minimos

QTD % |QTD % |QTD % QTD % QTD %

A: Uma perda certa de R$ 600,00 3 50 | 26 63 20 65 7 58 4 40

10 B:Apostar pela segunda wez com a
probabilidade de 50% de perder R$ 1.200,00| 3 50 | 15 37 11 35 5 42 6 60
e 50% de perder R$ 0,00.

Total 6 100 | 41 100 31 100 12 100 10 100

A: Uma perda certa de R$ 100,00 3 50 | 25 61 19 61 5 42 5 50

14 B: Apostar a segunda partida com a
probabilidade de 50% de perder R$ 200,00 e| 3 50 | 16 39 12 39 7 58 5 50
50% de perder R$ 0,00.

Total 6 100 | 41 100 31 100 12 100 10 100

Fonte: Dados da pesquisa (2023).

Analisando a comparacao entre renda familiar versus ao efeito reflexdo da
Tabela 10, questdo 10 (valores mais altos), a maioria do grupo de renda familiar
mensal com “mais de 9 salarios-minimos” optou pela alternativa B com 60% e 40%
pela alternativa A.

Na questédo 14 (valores mais baixos), a maior parte do grupo de renda familiar
mensal com “mais de 6 a 9 salarios-minimos”, optou pela alternativa B com 58% e
apenas 42% optou pela alternativa A.

Percebe-se nas questdes 10 e 14, da Tabela 10, a preferéncia em se arriscar
a uma probabilidade de perda maior esta presente no grupo de renda familiar mensal
com “mais de 9 salarios-minimos”, propensos ao risco em situagdes com valores mais
altos e o grupo com “mais de 6 a 9 salarios-minimos”, sdo propensos ao risco em
situagcGes com valores mais baixos, configurando-se o efeito reflexdo. A Teoria do
Prospecto pressupfe que as pessoas quando estdo diante das decisdes que
envolvem ganhos (efeito certeza) sdo avessos ao risco, 0 contrario ocorre quando
estdo de frente as decisdes que envolvem perdas (efeito reflexo) sdo propensos ao
risco. Todavia, a tomada de decisdo por ser um processo complexo, supde que tanto
o efeito certeza quanto o efeito reflexo sejam afetados quando se acrescentam novas
variaveis (Ferreira Neto et al., 2021).

Diante dos resultados, constatou-se variagcoes de percentagens da alternativa
A para B, nas questbes que abordavam perdas certas a maioria das percentagens

foram aproximadas, enquanto as questbes que abordavam ganhos certos as
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variagcbes de percentagens da alternativa A para B, apresentaram-se com
discrepancia. Assim, tais comportamentos estdo atrelados as percepc¢des distintas de
escolhas e por essa causa identificou-se aspectos comportamentais que influenciaram
na andalise das questdes. Portanto, os motivos disso ter ocorrido podem ser explicados
por Lima (2020), diz que um mesmo individuo pode ter comportamentos distintos do
esperado em determinadas situacdes. Todavia, percebe-se que o individuo pode
tomar diferentes decisdes, visto que dependera da maneira como ele analisa 0 mesmo

problema de forma diferente.
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5 CONCLUSAO

O presente estudo se propds a analisar o comportamento dos graduandos do
curso de Ciéncias Contabeis de uma instituicdo publica federal de Jodo Pessoa/PB,
guanto a tomada de decisdes financeiras em situacdes de escolhas de perdas e
ganhos a luz da Teoria do Prospecto. Teve como pretensdo responder a seguinte
guestdo problema: Como os graduandos do curso de Ciéncias Contabeis se
comportam quanto a tomada de decis@es financeiras a luz da Teoria do Prospecto?

Por meio dessa pesquisa, foi possivel identificar as preferéncias dos
graduandos na tomada de decisfes financeiras. Os resultados apontam que os
graduandos preferem um ganho Unico maior ao invés de ganhos fracionados com o
mesmo valor, contrapondo com a Teoria do Prospecto. No que se refere as decisbes
financeiras relacionadas a perdas Unicas, os graduandos preferem perdas fracionadas
com o mesmo valor, apresentando-se contrarios a Teoria do Prospecto. Diante dessas
preferéncias foram identificadas a existéncia de variagbes no comportamento dos
graduandos, dado que as questbes abordavam situacbes semelhantes e a Unica
diferenca era seus valores distintos.

Os resultados também revelaram a presenca do efeito certeza e do efeito
reflexdo, no tocante ao efeito certeza, majoritariamente os graduandos diante de um
ganho certo preferem ndo se arriscarem, demonstrando um comportamento de
aversao ao risco. Quanto ao efeito reflexdo, identificou-se que os graduandos dos
grupos de faixa etaria de 26 a 30 anos e de 31 a 35 anos optaram pela alternativa
mais arriscada quando estdo diante de situacdes com valores mais altos,
apresentando-se propensos ao risco. Ja os graduandos com faixa etaria de 36 a 40
anos optaram pela alternativa mais arriscada demonstrando que sao propensos ao
risco tanto em situacdes de valores mais altos quanto em situagdes de valores mais
baixos. Outro ponto do efeito reflexdo apresentou-se no grupo de renda familiar
mensal com mais de 9 salarios-minimos nas situacées que envolvem valores mais
altos e com mais de 6 a 9 salarios-minimos em situagcdes que envolvem valores mais
baixos.

Portanto, conclui-se que quanto a tomada de decisdo financeira, os
graduandos do curso de Ciéncias Contdbeis de uma instituicdo publica federal de Jodo
Pessoa/PB, apresentaram na maioria das decisdes padrbes de comportamentos

coerentes a Teoria do Prospecto, com excecao da preferéncia pelos ganhos unicos a
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ganhos fracionados com o mesmo valor e perdas fracionadas com o mesmo valor ao
invés de perdas Unicas.

Em relagéo ao efeito certeza e reflexdo, constata-se que o efeito certeza foi
confirmado em todas as analises. Quanto ao efeito reflexdo foi confirmado apenas nos
grupos de faixa etaria de 26 a 30 anos, de 31 a 35 e de 36 a 40 anos e na renda
familiar mensal de mais de 6 a 9 salarios-minimos e mais de 9 salarios-minimos.
Levando-se em consideracéao os resultados, uma parte expressiva dos graduandos de
Ciéncias Contabeis ndo se enquadrou no efeito reflexdo ja que foram avessos ao
risco. Diante disso, ndo se confirmou o efeito reflexdo de uma forma plena.

Também foi possivel constatar que determinados fatores comportamentais e
emocionais influenciam significativamente, assim como determinam, qual tipo de
decisao ira ser tomada e, se esta acaba expondo o tomador de decisdo a uma situacao

de aversao ao risco ou de propensao ao risco.
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APENDICE A — QUESTIONARIO DE PESQUISA
UNIVERSIDADE FEDERAL DA PARAIBA
CENTRO DE CIENCIAS SOCIAIS APLICADAS
DEPARTAMENTO DE FINANCAS E CONTABILIDADE
CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS

Prezado (a) participante,

Este questionario tem como objetivo analisar o comportamento dos
graduandos do curso de Ciéncias Contdbeis de uma instituicdo publica federal de Jodo
Pessoa/PB, quanto a tomada de decisfes financeiras em situacdes de escolhas de
perdas e ganhos financeiros a luz da Teoria do Prospecto. Este questionario visa
coletar informacgdes para a realizagdo do desenvolvimento do Trabalho de Concluséo
do Curso (TCC), de Ciéncias Contébeis, da académica Cristiane Freire Alves que tem
como orientador o Prof. Dr. Wenner Glaucio Lopes Lucena.

A fim de assegurar a privacidade, a sua participacdo serd sigilosa, néao
constando nenhuma identificacdo ou dado pessoal que possa identifica-lo. Vale
frisar que todas as informacdes serdo EXCLUSIVAMENTE utilizadas para fins
académicos.

Agradeco a sua compreensao e colaboracdo com esta pesquisa.

Instrucdes: Solicitamos que seja o mais verdadeiro possivel, respondendo a todas

as questdes e nao deixando nenhuma sem resposta.

Questionario

Parte | — Perfil sociodemografico dos participantes

1. Qual o periodo esta cursando?
() 6° Periodo.
() 7° Periodo.
() 8°Periodo.
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2. Vocé possui uma outra graduagédo?

( )Sim
() Nao.

Qual(is)?

w

Qual a sua faixa etéria?

) Até 20 anos.

) De 21 a 25 anos.
) De 26 a 30 anos.

) De 31 a 35 anos.

) De 36 a 40 anos.

) Acima de 40 anos.

NN AN AN AN N

&

Qual o seu sexo?

)

) Feminino () Masculino

o1

. Qual seu estado civil?

~

) Solteiro(a) ( ) Casado(a) () Outros:

6. Qual arendafamiliar mensal, somando asuarendacom arendadas pessoas

gue moram com vocé?

) Até 1 salario-minimo.

) Mais de 1 até 3 salarios-minimos.
) Mais de 3 até 6 salarios-minimos.
) Mais de 6 até 9 salarios-minimos.
) Mais de 9 salérios-minimos.

AN NN NN
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Parte Il: Decisdes Financeiras

7. Imagine que vocé esta participando de um concurso para ganhar uma viagem
com hospedagem de uma semana para Gramado/RS, o ganhador recebera em
bénus. Como vocé gostaria de receber?

a) Apenas um bénus no valor de R$ 15.000,00.

b) Quatro bénus sendo: um no valor de R$ 7.500,00 e trés no valor de R$ 2.500,00.

8. Vocé é gerente financeiro de uma industria e o escritorio desta empresa
precisa aumentar a parte fisica (ampliar), porém a prioridade é fazer a
manutencdo preventiva das maquinas do setor de producdo. Qual das duas

opcdes abaixo vocé optaria?

a) Realizar a manutencao de todos os maquinarios pelo valor de R$12.000,00.

b) Realizar as manutencdes dos maquinarios sucessivamente sendo: uma no valor
de R$6.000,00 e trés no valor de R$ 2.000,00.

9. Imagine que vocé continua participando do concurso de prémios e todas as
vezes que gira a roleta vocé ganha todas as rodadas sucessivas, o valor
acumulado até agora é de RS 35.000,000. Vocé recebe umaproposta paraganhar
0 prémio acumulado e sair do concurso, porém sabe-se que se continuar ha

chances de ganhar mais. Qual a decisdo vocé irdtomar?

a) Um ganho certo de R$ 35.000,00.

b) 20% de chance de ganhar R$ 175.000,00 e 80% de ndo ganhar nenhum valor.

10. Digamos que vocé decide fazer uma aposta no 1° turno da eleicdo
presidencial com um grupo de amigos no valor de R$ 600,00, porém vocé acaba
perdendo essa aposta. Para o 2°turno desta elei¢céo, o grupo de amigos decide

fazer uma nova aposta no mesmo valor. Vocé decide optar pela qual op¢éo?

a) Uma perda certa de R$ 600,00.

b) Apostar pela segunda vez com a probabilidade de 50% de perder R$ 1.200,00 e
50% de perder R$ 0,00.
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11. Imagine que vocé esté participando de um curso de empreendedorismo e no
final do curso os participantes concorreram abdénus, e vocé foi o(a) ganhador(a).
Como vocé optaria em receber?

a) Um bonus no valor de R$ 420,00.
b) Quatro bdnus sendo: um no valor de R$ 210,00 e trés no valor de R$ 70,00.

12. Digamos que vocé decide fazer a manutencédo das impressoras do escritorio
de sua empresa e o orcamento fornecido pela empresa prestadora de servi¢cos
tem duas opcodes. Qual deciséo vocé optaria?

a) Realizar as manutencdes de todas as impressoras pelo valor de R$1.800,00.

b) Realizar as manutenc¢des das impressoras sucessivamente sendo: uma no valor
de R$ 900,00 e trés no valor de R$ 300,00.

13.Imagine vocé participando de uma Olimpiada de Educagéo Financeiranaqual
sdo realizadas uma série de perguntas acerca de financas, cada acerto ganha
um valor monetério. Porém, respondendo mais de trés perguntas erradas, perde
todo o valor acumulado. Até o momento, o seu valor acumulado é de R$
6.000,00, j& foram respondidas duas perguntas com respostas erradas tendo o
direito de errar apenas mais uma e caso erre pela quarta vez perdera todo valor
jd conquistado. Uma proposta € lancada para vocé parar de jogar e receber o
valor de R$ 6.000,00, porém sabe-se que se continuar ha chances de ganhar
mais. Qual a decisado vocé ira tomar?

a) Um ganho certo de R$ 6.000,00.

b) 20% de chance de ganhar R$ 30.000,00 e 80% de ndo ganhar nenhum valor.

14. Imagine que vocé estejajogando xadrez com seu primo e decidem fazer uma
aposta no valor de R$ 100,00 e vocé acaba perdendo o jogo. Porém, seu primo
quer jogar umanova partida e sugere apostar novamente o valor igual. Qual das
opcdes vocé decide?

a) Uma perda certa de R$ 100,00.

b) Apostar a segunda partida com a probabilidade de 50% de perder R$ 200,00 e
50% de perder R$ 0,00.
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