O Efeito Reflexdo na Tomada de Decisdo Or¢camentaria de Alunos de Programas de
Pés-Graduaciao em Ciéncias Contabeis do Brasil

Resumo

O objetivo geral da pesquisa € verificar se o efeito reflexdo e as varidveis funcionais e
demograficas influenciam a tomada de decisdo or¢camentéria de alunos de Programas de Pos-
graduacdo em Ciéncias Contéabeis no Brasil. A pesquisa caracteriza-se como descritiva, com
abordagem quantitativa dos dados, realizada por meio de levantamento. O estudo foi realizado
com os alunos de Programas de P6s-Graduagdo em Ciéncias Contabeis no Brasil (PPGCCs)
reconhecidos pela Coordenagdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES,
2009), finalizando uma amostra de 239 respostas no periodo de outubro de 2009 a margo de
2010. Observou-se que ocorreu o efeito reflexdo nos cinco pares de questdes analisadas sobre
o processo de tomada de decisdo orgamentaria. Comparando os resultados desta pesquisa com
os estudos anteriores, percebe-se que estdo em linha com os resultados de Kahnemann e
Tversky (1979). Desta forma, os resultados sugerem que no ambito do orgamento empresarial,
os agentes tomadores de decisdo orcamentdria sdo avessos ao risco, quando optaram por
situacdes que envolveram menores lucros, porém com maior probabilidade de ocorréncia e
menor risco, fato que poderia, em ultima instancia, vir a prejudicar o desempenho financeiro
da empresa. Porém, quando defrontados com situagdes de perdas iminentes, estes mesmos
agentes assumem o risco da perda, ao preferirem situagdes menos provaveis de ocorréncia em
detrimento de perdas certas.
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1 INTRODUCAO

A tarefa de decidir ¢ inerente ao pensamento dos individuos desde os primordios da
vida, comenta Frega (2009), ja que a tomada de decisdo pode ser realizada com maior ou
menor grau de racionalidade. Rogers, Favato e Securato (2007) destacam que a Teoria da
Utilidade Esperada considera que as pessoas sdo racionais, conhecem e ordenam de forma
logica suas preferéncias e buscam maximizar a utilidade de suas escolhas, e quando
submetidos a escolhas que envolvem incertezas, conseguem atribuir com precisdo as
probabilidades aos eventos futuros.

Os estudos sobre finangas comportamentais destacam que as pessoas possuem
fragilidades, deficiéncias para processar informagdes € apresentam comportamentos
irracionais no processo de tomada de decisdo, conforme afirma Carneiro (2006). Santos
(2007) destaca que o estudo das finangas comportamentais ¢ uma interacao entre a psicologia
e a sociologia, pois destaca que alguns fendmenos financeiros podem ser compreendidos
utilizando premissas onde os agentes financeiros ndo sdo totalmente racionais.

A psicologia cognitiva foi utilizada em finangas comportamentais por de meio
experimento que evidenciaram desvios sistematicos de conduta quando os seres humanos
formam suas crengas e preferéncias, segundo Santos (2007). Os pioneiros neste tipo de
pesquisa foram Kahnemann e Tversky (1979), por meio de testes empiricos com alunos e
professores, constataram que a Teoria da Utilidade Esperada apresentava violagdes em seus
axiomas, portanto, desenvolveram um modelo alternativo para explicar o processo de tomada
de decisdo, mais conhecida como Teoria do Prospecto.

A Teoria do Prospecto proposta por Kahnemann e Tversky (1979) destaca que os
individuos tendem a tomar decisdes com racionalidade limitada, pois sdo influenciados pelos



vieses cognitivos. Os vieses cognitivos ocorrem, em virtude das crengas e experiéncias
anteriores das pessoas envolvidas com a tomada de decisdo.

Para constatar os vieses cognitivos Kahneman e Tversky (1979) utilizaram varios
prospectos. Os autores verificaram que no campo do ganho as pessoas possuem
comportamento com aversao ao risco, ou seja, preferem o ganho certo em detrimento de um
ganho provavel maior e no campo das perdas as pessoas possuem comportamento de
propensao ao risco, pois preferem uma perda provavel maior a uma perda certa. Desta forma,
ocorre a influéncia dos vieses cognitivos na tomada de decisdo.

Os pesquisadores tém estudado a influéncia dos vieses cognitivos em diferentes
contextos, tais como: na tomada de decisdo em mercados de capitais (MACEDO JUNIOR,
2003; DECOURT; ACCORSI, 2005; GOMES, 2007; TIZZIANI, 2008), na area contabil
(HARRISON, 1998; CARDOSO; RICCIO, 2005; LIMA, 2007; CARVALHO JUNIOR;
ROCHA; BRUNI; 2009), na area financeira (MARINHO ET AL., 2009; ROGERS;
FAVATO; SECURATO, 2008; CORTES, 2008; KIMURA; BASSO; KRAUTER 2006).

Diante disso elaborou-se a seguinte questdo de pesquisa: O efeito reflexdo e as
variaveis funcionais e demograficas influenciam a tomada de decisdo orgamentaria de alunos
de Programas de Pos-graduagdo em Ciéncias Contabeis (PPGCCs)? O objetivo geral desta
pesquisa ¢ verificar se o efeito reflexdo e as variaveis funcionais e demograficas influenciam a
tomada de decisdo orgamentaria de alunos de Programas de Pos-graduacdo em Ciéncias
Contébeis no Brasil.

Diante do exposto, e considerando que na contabilidade ocorre em todos os momentos
0 processo decisorio e este envolve aspectos sociais e psicologicos, torna-se essencial a
abordagem das finangas comportamentais que explicam a tomada de decisdo financeira dos
individuos. Desta forma, este trabalho aborda sobre os vieses cognitivos que influenciam no
processo de tomada de decisdo or¢amentdria em alunos de Pos-graduacdo e as possiveis
implicacdes que podem trazer as praticas orcamentdrias nas empresas.

2 EFEITO REFLEXAO NA TOMA DE DECISAO

O efeito reflexdo de acordo com Kahneman e Tversky (1979) destaca que as pessoas
sentem muito mais a dor da perda do que o prazer obtido com um ganho do mesmo valor. No
campo do ganho as pessoas sdo avessas ao risco € no campo das perdas sdo propensas ao
risco, desta forma contraria a Teoria da Utilidade Esperada (VON NEUMANN;
MORGENSTERN, 1953) em que os individuos analisam o risco de um investimento
conforme a alteracao que proporcionara no seu nivel de riqueza.

Dado esta diferenca de percepgdo entre ganhos e perdas, Frega (2009) afirma que
quando as pessoas sdo apresentadas a prospectos com ganhos certos ou de elevada
probabilidade de ocorréncia, a tendéncia ¢ tornar-se avesso ao risco, ¢ quando sao
apresentadas aos prospectos de investimentos com perdas certas ou de elevada probabilidade
de ocorréncia, estas se tornam propensas ao risco.

Desta maneira as pessoas nao agem sempre de forma racional na tomada de decisdo,
assegura Cortes (2008), pois sdo afetados por vieses comportamentais e tendem a optar pela
certeza de um ganho menor em detrimento de um ganho provavel maior, e por uma perda
provavel maior do que uma perda certa menor.

Portanto, Jervis (2004) destaca que se as pessoas sdo avessas ao risco na area dos
ganhos, e propensas ao risco na area das perdas, elas trabalhardo para manter a riqueza atual,
mas tomardo poucos riscos de tentar melhorar a situacdo existente. Uma vez que a situacao



existente seja satisfatoria, Jervis (2004) salienta que as pessoas nao correrdo riscos para tentar
ganhar mais.

Como conseqiiéncia, a aversdo ao risco das pessoas e da sociedade que elas formam
poderia, na opinido Jervis (2004), inibir o progresso, ao manter situagdes sub-6timas em vez
de buscar uma situacdo melhor, mas por outro lado, restringiria as pessoas de entrarem em
jogos arriscados, onde haveria a possibilidade de redugdo da riqueza. Para as empresas, este
comportamento poderia indicar um desempenho financeiro menor, porém com menos riscos.

Para testar o efeito reflexdo, Kahnemann e Tversky (1979) elaboraram cinco pares de
questdoes que se diferenciavam entre si pelo valor esperado de cada alternativa e nas
probabilidades associadas as situagdes de ganho ou perda.

Nos cinco pares de questdes propostas, uma primeira questdo ¢ situada no campo dos
ganhos ¢ a outra no campo das perdas. Para verificar a validade dos resultados e identificar o
efeito reflexdo, Kahnemann e Tversky (1979) utilizaram o teste do Qui-Quadrado ao nivel de
significancia de 1%.

O primeiro par de questdes apresentava alternativas de ganho ou perda certa com
valores esperados diferentes. Na questdo com o ganho certo, 80% dos respondentes
preferiram pela alternativa B, que possuia a maior probabilidade de ocorrer o ganho (100% de
ganhar $3.000); porém na opgdo A os respondentes tinham a possibilidade de obter um valor
esperado maior (80% de $4.000 = $3.200).

Na questao que envolvia a perda certa, 92% dos respondentes optaram pela alternativa
A, que possuia uma perda provavel maior (80% de $4.000) do que a perda certa de (100% de
$3.000). Comparando as questdes, Kahnemann ¢ Tversky (1979) constataram a ocorréncia do
efeito reflexdo, em virtude dos individuos apresentarem mudanga de comportamento.

No campo do ganho, mostraram um comportamento de aversdo ao risco, pelo motivo
de optarem pela alternativa que possuia o ganho certo, mesmo que o ganho e o valor esperado
entre as alternativas era o menor. Na questdo da perda certa, os respondentes foram propensos
ao risco, pelo fato de optarem pela perda provavel, mesmo possuindo a maior perda e o maior
valor esperado entre as alternativas.

No segundo par de questdes englobava o ganho e a perda certa com valor esperado
igual. Na questdo no campo do ganho, 84% dos respondentes optaram pela alternativa B, que
possuia o ganho certo (100% de $500), ja na opg¢do A os respondentes possuiam a
probabilidade de 50% de $1000. Na questdo no campo das perdas, 69% dos respondentes
optaram pela alternativa B (50% de $1000), que possuia a probabilidade de perda.

Diante disso Kahnemann e Tversky (1979) constataram o efeito reflexdo na tomada de
decisdo dos respondentes. O efeito reflexdo ocorreu em virtude dos respondentes inverterem
as respostas das questdes pelo fato de ser no campo do ganho e a outra no campo das perdas.
No campo dos ganhos os respondentes optaram pelo ganho certo e no campo das perdas pela
perda provavel mesmo que os resultados entre as alternativas sdo iguais.

O terceiro par de questdes se diferenciava do primeiro por incluir alternativas que
possuiam ganho ou perda provavel e valor esperado diferente. Na area do ganho, 65% dos
respondentes optaram pela alternativa A, que possuia o maior valor esperado (20% de $4000
= 800) e 35% optaram pela alternativa B (25% de $3000 = 750) que possuia a maior
possibilidade de ocorréncia. No campo das perdas, 58% dos respondentes optaram pela
alternativa B que possuia o valor esperado menor (25% de $3000 = 750), porém com maior
probabilidade de ocorréncia.



Desta maneira, comparando as duas situagdes, verificou-se uma tendéncia para a
ocorréncia do efeito reflexdo, pelo motivo que nio se pode validar as respostas obtidas no
campo das perdas. Ou seja, os dois grupos de respondentes ndo apresentaram comportamento
diferente quando defrontados com as perdas provaveis, como haviam mostrado com as perdas
certas.

No quarto par de questdes que englobava o ganho e perda provavel com valor
esperado igual. Kahnemann e Tversky (1979) constaram que no par de questdes no campo do
ganho, 86% dos respondentes optaram pela alternativa B que possuia a maior probabilidade
de ocorréncia (90% de $3000 = 2700) mesmo que o valor esperado da alternativa B seja igual
(45% de $6000 = 2700). Na questdao no campo das perdas, 92% dos respondentes optaram
pela alternativa A, que possuia a menor probabilidade de ocorréncia (45% de $6000).

Comparando as questdes do ganho e perda provavel com valor esperado igual, ocorreu
o efeito reflexdo, pelo fato dos respondentes optarem no campo do ganho pela alternativa B
que englobava a maior probabilidade de ocorréncia e no campo das perdas pela alternativa
que possuia a menor probabilidade de ocorréncia, mesmo que o resultado entre as alternativas
¢ igual.

O quinto par de questdes possuia alternativas com valor esperado igual e ganho e
perda provavel com probabilidades baixas. Na questdo no campo dos ganhos, 73% dos
respondentes optaram pela alternativa A, que possui o maior ganho e ndo a maior
probabilidade de ocorréncia. Ja4 na alternativa A os respondentes possuem a maior
probabilidade de ocorréncia do ganho (0,2 % de 3000). Na questdo que envolvia o campo das
perdas, 70% optaram pela alternativa B que possuia a menor perda, porém a maior
probabilidade.

Portanto, ocorreu o efeito reflexdo, comparando as questdes com valor esperado igual
e ganho e perda provavel com probabilidades baixas. Percebe-se que nas questdes com
probabilidades baixas e resultados esperados iguais os respondentes optaram pelo maior valor
esperado do ganho e na perda pelo menor valor esperado.

O efeito reflexdo foi evidenciado por Kahnemann e Tversky (1979) em quatro pares
de questdes e no par de questdes que envolvia o ganho e a perda provavel com valor esperado
igual os autores constaram uma tendéncia para a ocorréncia do ganho.

3 ESTUDOS ANTERIORES SOBRE O EFEITO REFLEXAO

Fischer et al. (1986) realizaram uma pesquisa para verificar o efeito reflexao, por meio
de questionario contendo dois experimentos. Os autores aplicaram para 21 alunos do
programa de mestrado em Administra¢dao Industrial da Universidade de Carnegie-Mellon. O
primeiro experimento envolvia escolhas sobre o fluxo de caixa. Os resultados demonstraram
que os individuos foram avessos ao risco no campo dos ganhos e neutro para o campo das
perdas; o segundo experimento envolvia escolhas sobre alteragdes de salrios, e os resultados
demonstraram que os individuos foram avessos ao risco tanto na area do ganho como nas
perdas.

Kimura, Basso e Krauter (2006) verificaram os vieses cognitivos com reaplicagdo do
questionario de Kahneman e Tversky (1979), para discentes e docentes de uma importante
escola de negocios. Totalizaram 98 respostas, sendo que o numero de alunos representava
86% da amostra, enquanto o numero de professores, 14%. Os resultados de Kimura, Basso ¢
Krauter (2006) mostram que o efeito reflexdo ocorreu no par de questdes que envolvem
ganhos e perdas certas e com resultados iguais. O efeito reflexdo ndo ocorreu no par de
questdes com probabilidades proximas e resultados iguais. Houve uma tendéncia para a



ocorréncia do efeito reflexdo no par de questdes com probabilidades proximas no campo dos
ganhos e das perdas.

Barretto Junior (2007) prop0s identificar evidéncias da presenca de vieses cognitivos e
seus padrdes de ocorréncias em estudantes. A pesquisa de Barretto Junior (2007) foi realizada
com 140 estudantes de graduagdo do Centro de Ciéncias Sociais e Aplicadas da UFPE, por
meio de questionarios fundamentados em Kahneman e Tversky (1979), Glaser e Weber
(2003), e de uma simulagdo de investimentos adaptada do software criado por Macedo Jr.
(2003). Constatou que nao ocorreu o efeito reflexdo, ou seja, ndo identificou que os
respondentes sao avessos ao risco no campo do risco € propensos ao risco no campo das
perdas. Os resultados ndo coadunam com os de Kahneman e Tversky (1979), Macedo Junior
(2003).

Rogers et al. (2007) objetivaram verificar se ocorre o efeito certeza, reflexdo e
isolamento na tomada de decisdo. Por meio da reaplicagao do questionario de Kahneman e
Tversky (1979), para 114 alunos dos ultimos trés periodos do curso de graduacdo em Ciéncias
Contabeis e Administragdo. Os autores utilizaram o teste do Qui-Quadrado ao nivel de 1%
para verificar a significancia estatistica entre as respostas. Os resultados da pesquisa de
Rogers et al. (2007) evidenciaram que os agentes economicos tomam decisdes muitas vezes
incompativeis com atitudes fundamentadas no comportamento racional, e corroboram com a
Teoria do Prospecto.

O efeito reflexdo ocorreu de acordo com Rogers et al. (2007) no par de questdes que
envolvia o ganho e a perda certa com valor esperado diferente, no par de questdes que possuia
alternativas com o ganho e a perda provavel com valor esperado igual e no par de questdes
que englobava o ganho e a perda certa com valor esperado igual. Desta maneira Rogers ef al.
(2007) constaram que os respondentes sao avessos ao risco no campo do ganho e propensos
ao risco no campo das perdas.

Ocorreu uma tendéncia para o efeito reflexdo conforme Rogers et al. (2007) no par de
questdes que envolvia o ganho e perda provavel com valor esperado diferente e no par de
questdes que envolvia o ganho e perda provavel com probabilidades baixas e valor esperado
igual. Pelo motivo, da inversdo das respostas no campo do ganho em comparagdo com o
campo das perdas, porém ndo ocorreu significancia estatistica entre as respostas.

Cortes (2008) objetivou reaplicar o questionario de Kahneman e Tversky (1979) para
40 pessoas que trabalham ou ja trabalharam no mercado financeiro. A andlise ¢ fundamentada
em uma pesquisa quantitativa para identificar se existe assimetria entre o ganho e a perda. Os
resultados mostram o efeito reflexdo ocorreu no par de questdes que envolvia o ganho e perda
certa com valor esperado diferente.

Houve uma tendéncia para a ocorréncia do efeito reflexdo de acordo com Cortes
(2008) no par de questdes que englobava ganho e perda provavel com valor esperado
diferente, no par de questdes do ganho e da perda provéavel com valor esperado igual, no par
de questdes do ganho e da perda provavel com probabilidades baixas e valor esperado igual e
também no par de questdes que envolvia o ganho e a perda certa com valor esperado igual.
Portanto, Cortes (2008) identificou que os respondentes sdo avessos ao risco no campo do
ganho e propensos ao risco no campo das perdas.

Rogers, Favatto e Securatto (2008) reaplicaram a investigacdo empirica do artigo
seminal de Kahneman e Tversky (1979), por meio de questiondrios para 186 alunos de
graduacdo e tecnologos. Rogers, Favatto e Securatto (2008) constataram que o efeito reflexao
ocorreu no par de questdes que envolvia o ganho e a perda certa com valor esperado diferente,
ganho e perda provavel com valor esperado igual e no par de questdoes que englobava ganho e



perda certa com valor esperado igual. Nao ocorreu o efeito reflexao conforme Rogers, Favatto
e Securatto (2008) no par de questdes que envolvia o ganho e a perda provavel com
probabilidades baixas e valor esperado igual e ocorreu uma tendéncia para a ocorréncia do
efeito reflexdo no par de questdes que envolvia o ganho e a perda provavel com valor
esperado diferente.

Marinho et al. (2009) objetivaram reaplicar a investigagdo empirica desenvolvida por
Kahneman e Tversky (1979), verificaram em estudantes de Ciéncias Contdbeis de uma
Universidade Federal a evolucdo racional no processo decisorio ao longo dos diversos
periodos e também a influéncia do género para questdes relacionadas as perdas e exposi¢ao ao
risco. O levantamento dos dados ocorreu por meio da aplicagdao de 216 questionarios, entre os
meses de setembro e outubro de 2008, respondidos voluntariamente por todos os alunos de
Ciéncias Contabeis que estavam presentes em sala de aula no momento em que se procedeu a
coleta dos dados, sem que os respondentes conhecessem o objetivo ou o tema da pesquisa.

O efeito reflexdo de acordo com os resultados de Marinho et al. (2009), ndo ocorreu
no par de questdes que envolvia o ganho e perda provavel com valor esperado diferente e no
par de questdes do ganho e da perda provavel com probabilidades baixas e valor esperado
igual. O efeito reflexdo ocorreu no par de questdes que englobava o ganho e perda provavel
com valor esperado igual, pelo motivo, dos alunos optarem pela alternativa que possuia a
maior probabilidade no ganho e nas perdas preferirem a menor probabilidade de ocorréncia.

Ocorreu uma tendéncia para a ocorréncia do efeito reflexao, conforme Marinho et al.
(2009), no par de questdes que englobava o ganho e perda certa com valor esperado igual,
pelo fato dos respondentes preferirem o ganho certo e a perda provavel mesmo que o valor
esperado ¢ igual.

4 METODOS E PROCEDIMENTOS DA PESQUISA

Quanto ao objetivo da pesquisa, caracteriza-se como descritiva. No que se refere a
abordagem do problema esta pesquisa caracteriza-se como quantitativa, pois buscou
compreender o comportamento geral dos respondentes e utilizou-se de técnicas estatisticas de
analise.

Quanto aos procedimentos caracteriza-se como pesquisa de levantamento. A coleta de
dados se realizou por meio de questiondrio, com o objetivo de verificar se o efeito reflexdo e
as variaveis funcionais e demograficas influenciam a tomada de decisdo or¢amentaria de
alunos de Programas de Pds-graduagdo em Ciéncias Contédbeis no Brasil.

O questionario possui 10 questdes que replicam as opgdes de respostas de Kahneman e
Tversky (1979) e se diferenciam das outras pesquisas por apresentarem o enunciado
envolvendo situagdes de tomada de decisdo do processo orcamentario. Para a aplicagdo do
questionario, foi utilizado os recursos oferecidos pelo Google Docs (2009), sendo enviado por
correio eletronico para os 18 coordenadores dos PPGCCs no Brasil. Solicitou-se, entdo, que a
mensagem contendo o endereco eletronico do instrumento de pesquisa fosse encaminhado
para os alunos matriculados no programa de pds-graduagdo em Ciéncias Contabeis e obteve-
se 239 respostas dos alunos, apds varias tentativas e contatos telefonicos com as secretarias
dos programas, entre outubro de 2009 e abril de 2010.

A populacdo objeto do estudo foram os alunos dos Programas de Pos-graduacdo em
Ciéncias Contébeis reconhecidos pela Coordenacao de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel
Superior (CAPES). Optou-se por estes sujeitos de pesquisa pelo motivo dos mesmos
possuirem formagdo académica em area de conhecimento relacionada com a tomada de
decisdo na area financeira ¢ de or¢amento. Por outro lado, estudos prévios que tratam do
tema, relatados neste trabalho, também recorreram a este tipo de populagdo.



As informacgodes sobre os PPGCCs foram coletadas no site da CAPES em 1 de outubro
de 2009. Visando um melhor entendimento ao longo deste estudo, o Quadro 1 apresenta os
programas reconhecidos pela CAPES.

Instituicio Instituicdo
1| UNB- Universidade de Brasilia 10 | UPM - Universidade Presbiteriana Mackenzie
2| UFPE- Universidade Federal de Pernambuco 11 UNIFECAP- Centro Universitario Alvares
Penteado
3| UFBA - Universidade Federal da Bahia 12 PEJC/SP - Pontificia Universidade Catolica de
Sao Paulo
4| UFC - Universidade Federal do Ceara 13 | USP - Universidade de Sao Paulo
5| UFAM- Universidade Federal do Amazonas 14 Ersefo/RP - Universidade de Sao Paulo —Ribeirdo
FUCAPE - Fundagio Instituto Capixaba de UNISINOS - Universidade do Vale do Rio dos
6 . o . . 15 .
Pesquisa em Contabilidade Economia e Finangas Sinos
7| UFMG - Universidade Federal de Minas Gerais 16 | FURB - Universidade Regional de Blumenau
8| UFRIJ - Universidade Federal do Rio de Janeiro 17 | UFPR - Universidade Federal do Parana
9| UERJ - Universidade do Estado do Rio de Janeiro 18 | UFSC - Universidade Federal de Santa Catarina

Quadro 1 - Programas de po6s—graduacio em ciéncias contabeis pesquisados
Fonte: CAPES (2009)

Das 18 instituicdes, duas instituicdes ndo informaram o numero de alunos
matriculados nos programas até meados de Dezembro de 2009. Entre os 16 programas que
responderam, totalizou 820 alunos, sendo que destes 239 responderam o questionario.

Na analise dos dados utilizou-se o teste do Qui-Quadrado para verificar se houve
significancia estatistica (1%) entre as respostas das questdes pesquisadas, ou seja, com este
teste se constata a ocorréncia ou ndo do efeito no par de questdes. Para verificar se as
varidveis funcionais e demograficas influenciam na ocorréncia do efeito, utilizou-se o teste de
Mann-Whitney e o teste de Kruskal — Wallis ao nivel de significancia de 5%.

5 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

Esta secdo é composta pela descrigdo e a analise dos dados coletados. Primeiramente,
apresenta as caracteristicas dos respondentes. Em seguida, aborda o efeito reflexdo a partir
dos resultados da pesquisa e, na sequéncia, analisam-se os resultados das variaveis funcionais
e demograficas na tomada de decisdo or¢amentaria.

5.1 CARACTERIZACAO DOS RESPONDENTES

Com a finalidade de caracterizar os respondentes desta pesquisa, destaca-se na Tabela
1 a 7, o nimero de repostas pela regido de localizagdo da institui¢do, pelo género, tipo de
curso (mestrado ou doutorado), pela formagao académica na graduacdo, atuagdo profissional,
atuacao no processo de elaboracao do orgamento e o conhecimento sobre or¢amento.

A Tabela 1 apresenta o numero de respostas em relagdo a localizacdo das instituigcdes
nas regioes do Brasil.

Tabela 1 - Numero de respostas por regioes do Brasil

Institui¢cdes por Regides do Brasil Respostas %
Norte 2 0,84%
Sul 76 31,8%
Nordeste 5 2,09%
Sudeste 122 51%

continua




Institui¢cdes por Regides do Brasil Respostas %
Centro-Oeste 34 14,2%

Total 239 100,00%
Fonte: dados da pesquisa

Verifica-se na Tabela 1 que das 239 respostas, 51% dos respondentes pertencem a
regido Sudeste e na sequéncia a regido Sul com 31,8% dos respondentes. Do total de respostas
os alunos das Universidades da regido Norte e Nordeste responderam 0,84% e 2,09%
respectivamente. A Tabela 2 apresenta o nimero de respostas por género.

Tabela 2 — Nlimero de respostas por género

Género Respostas %

Masculino 151 63,18
Feminino 88 36,82
Total 239 100,00

Fonte: dados da pesquisa

Na Tabela 2 constata-se que 63,18% dos respondentes sdo do género masculino e
36,82% sao do género feminino. Na Tabela 3 demonstra o nimero de respostas em relagdo
aos mestrandos e doutorandos.

Tabela 3 — Niimero de respostas cursando mestrado ou doutorado

Cursando Respostas %

Mestrado 187 78,24
Doutorado 52 21,76
Total 239 100,00

Fonte: dados da pesquisa

Constata-se na Tabela 3, que 78,24 % dos respondentes estdo cursando o mestrado e
21,76 % o doutorado em Ciéncias Contabeis. A Tabela 4 apresenta o nimero de respostas
pela formagao académica.

Tabela 4 — Ntiimero de respostas por formacio académica na graduacio

Formagao Académica na Graduacdo Respostas %
Ciéncias Contabeis 182 76,15
Administragao 24 10,04
Ciéncias EconOmicas 13 5,44
Nio informo 13 5,44
Outros 7 2,93
Total 239 100,00

Fonte: dados da pesquisa

Observa-se na Tabela 4 que a formacdo académica da graduacdo dos respondentes
predomina na area do conhecimento das Ciéncias Sociais Aplicadas com os cursos de
Ciéncias Contabeis, Administracao e Ciéncias Economicas.

Dos 239 respondentes, 76,15% possuem a formagdo académica na graduacdo em
Ciéncias Contabeis. Em relacdo ao grupo que realizaram outros cursos, possuem 2,93% dos
respondentes, esses sao formados em matemadtica, engenharia e tecnologia em producao
publicitaria. A Tabela 5 apresenta o numero de respostas pela atuagao profissional.

Tabela 5 — Niimero de respostas pela atuacio profissional

Atuagao Profissional Respostas %
Professor 78 32,64
Outras atividades 65 27,20
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Atuacdo Profissional Respostas %

Contador 32 13,39
Estudante 31 12,97
Auditor 17 7,11
Funcionario Publico 16 6,69
Total 239 100,00

Fonte: dados da pesquisa

Conforme a Tabela 5 os respondentes possuem como atuacdo profissional as
atividades de professor, estudante, contador, auditor, funcionario publico e outras atividades.
Em outras atividades abrange consultores, controllers, diretores financeiros, empresarios,
gerente de controladoria, gerente de planejamento, analistas, oficial da marinha e na area
financeira e tributaria.

Verifica-se que a atuagdo profissional predominante entre as atividades desenvolvidas,
¢ professor com 32,64%, em virtude da maioria dos programas de mestrado e doutorados
possuirem a formagdo académica e de pesquisa. A Tabela 6 mostra o numero de respostas
pela atuacao no processo de elaboracao do or¢amento.

Tabela 6 - Numero de respostas pela atuacio no processo de elaboracio do or¢camento

Atua no processo de elaboragdo do orcamento Respostas %
Nio 128 53,56
Sim - 0 a 3 anos 55 23,02
Sim -4 a 7 anos 29 12,13
Sim 8 a 11 anos 17 07,11
Sim - Acima de 12 anos 10 04,18
Total 239 100,00

Fonte: dados da pesquisa

Constata-se na Tabela 6 que quanto ao nimero de respondentes que atuam no processo
de elaboragdo do or¢amento, 53,56% nao possuem atuagdo no processo de elaboragdo de
orcamento. Entre os que possuem atuagdo predominou entre 0 a 3 anos com 23,02% e na
sequéncia com 4 a 7 anos de experiéncia 12,13%.

A Tabela 7 mostra o nimero de respostas em relagdo ao conhecimento sobre
or¢camento, sendo que o numero 1 significa conhecimento fraco e incompleto e 5
conhecimento forte e completo.

Tabela 7 - Numero de respostas em relacio ao conhecimento sobre or¢amento

Grau de Conhecimento sobre Orgamento Respostas %

1 14 5,86
2 27 11,30
3 86 35,98
4 81 33,89
5 31 12,97
Total 239 100,00

Fonte: dados da pesquisa

Quanto ao numero de respostas em relagdo ao conhecimento sobre orgamento,
verifica-se na Tabela 7 que 35,98% ou 86 respondentes possuem conhecimento trés sobre
orcamento, em seguida com conhecimento no nivel quatro 33,89% ou 81 respondentes.
Portanto, os respondentes possuem um conhecimento médio em relagdo ao orgamento.

5.2 EFEITO REFLEXAO

Os Quadros 2 a 6 demonstram o efeito reflexdo com o objetivo de verificar se os
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alunos de PPGCCs apresentam comportamento com aversdo ao risco na area do ganho e
propensao ao risco na area das perdas na tomada de decisdo or¢gamentaria.

O Quadro 2 mostra as respostas referentes ao primeiro par de questdes, sobre os
investimentos para a ampliagdo da empresa, sendo que uma questdo ¢ na area do ganho e a
outra questao ¢ na area das perdas.

Questdes Prospectos Respostas
Ganho certo com | 1)Existem duas alternativas  de | a) 80% de probabilidade de ter lucro

valor esperado | investimento para ampliacdo da | de $4000 e 20% do lucro ser $0. 37%
diferente empresa. Qual delas vocé prefere: b) O lucro sera de $3000. 63%*
Total 100%
Perda certa com | 10)Existem duas alternativas de|a) 80% de probabilidade ter prejuizo

valor esperado | investimento para ampliagdo da|de $4000 e 20% do prejuizo ser $0. 77%*
diferente empresa. Qual delas vocé prefere: b) Prejuizo sera de $3000. 23%
Total 100%

Quadro 2: Ganho e perda certa com valor esperado diferente

Nota: O asterisco ap0s a frequéncia das respostas em cada questdo, representa que a preferéncia pelo prospecto ¢
significativa ao nivel de 1% pelo teste do Qui-Quadrado.

Fonte: dados da pesquisa.

Observa-se no Quadro 2, que na questdo do ganho certo, do total dos respondentes
63% optaram pela alternativa B, ganho certo e na questdo da perda certa, 77% preferiram a
alternativa A, que tem a menor probabilidade de ocorrer a perda, porém tem o maior risco.
Desta forma ocorreu o efeito reflexao na tomada de decisao orgamentaria.

Ocorreu o efeito reflexdo na tomada de decisdo or¢gamentaria em prospecto com ganho
e perda certa com valor esperado diferente. Pelo fato, dos respondentes, optarem no campo
dos ganhos pelo lucro certo em detrimento de um lucro maior e no campo das perdas
preferirem a perda provavel maior em detrimento da perda certa menor.

Portanto, os agentes econdmicos demonstram um comportamento de aversdo a risco
na area do ganho e de propensdo a risco no campo das perdas com as mesmas possibilidades
(KAHNEMAN; TVERSKY 1979).

O Quadro 3 apresenta o segundo par de questdes referente a aquisicdo de uma
maquina para auxiliar na produ¢ao que engloba o ganho e a perda certa com valor esperado
igual.

Questoes Prospectos Respostas
Ganho certo com | 7) Existem duas alternativas para | a) 50% de probabilidade de lucrar
valor esperado | aquisicdo de uma maquina para|$1000 e 50% do lucro ser $0. 20%
igual auxiliar na produgdo. Qual delas|b) 100% do lucro ser de $500.
vocé prefere: 80%*
Total 100%
Perda certa com | 14) Existem duas alternativas para|a)50% de probabilidade do prejuizo ser
valor esperado | aquisi¢do de uma maquina para|de $1000 e 50% de ter prejuizo de $0. 79%*
igual auxiliar na produgdo. Qual delas|b) 100% do prejuizo ser de $500.
vocé prefere: 21%
Total 100%

Quadro 3: Ganho e perda provavel com probabilidades baixas e valor esperado igual
Nota: O asterisco ap0s a frequéncia das respostas em cada questdo, representa que a preferéncia pelo prospecto ¢
significativa ao nivel de 1% pelo teste do Qui-Quadrado.

Fonte: dados da pesquisa

Conforme o Quadro 3 na questdo que envolve o ganho certo com valor esperado igual,
80% dos alunos desta pesquisa preferiram a alternativa B, que apresenta o ganho certo. Em
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relacdo a questdo da perda certa com valor esperado igual, 79% preferiram a alternativa A,
nesta alternativa apresenta a menor probabilidade de perda.

Evidencia-se que houve o efeito reflexdo na tomada de decisdao orcamentaria e os
alunos possuem comportamento com aversao ao risco no campo dos ganhos e no campo das
perdas sdo propensos ao risco.

O Quadro 4 mostra o terceiro par de questdes, que envolvia o ganho e a perda
provavel com valor esperado diferente e engloba o aumento do niimero de distribuidores dos

produtos.

Questoes Prospectos Respostas
Ganho e perda |2) Existem duas alternativas de|a)20% de probabilidade de lucrar
provavel com |aumentar o numero de distribuidores | $4000 e 80% do lucro ser $0. 59%*
valor esperado [dos produtos. Qual delas vocé|b)25% de probabilidade de lucrar
diferente prefere: $3000 e 75% em lucrar $0. 41%
Total 100%
Ganho e perda | 11) Existem duas alternativas de|a) 20% de probabilidade em ter
provavel com | aumentar o numero de distribuidores | prejuizo de $4000 e 80% do prejuizo
valor esperado [dos produtos. Qual delas vocé |ser $0. 40%
diferente prefere: b) 25% de probabilidade de ter prejuizo
de $3000 e 75% do prejuizo ser $0. 60%*
Total 100%

Quadro 4: Ganho e perda provavel com valor esperado diferente

Nota: O asterisco apds a frequéncia das respostas em cada questdo, representa que a preferéncia pelo prospecto €
significativa ao nivel de 1% pelo teste do Qui-Quadrado.

Fonte: dados da pesquisa

Observa-se que no Quadro 4, na questdo que envolve o ganho provavel com valor
esperado diferente, 59% optaram pela alternativa A, que possui o maior valor esperado. Na
questdo que engloba a perda provavel com valor esperado diferente, 60% dos respondentes
optaram pela alternativa B, que possui o menor valor esperado.

Desta forma ocorreu o efeito reflexdo, ou seja, os respondentes mudaram de
comportamento quando deparados com a situagdo no campo das perdas. Portanto, no par de
questdes que envolvia o aumento do numero de distribuidores de produto, no campo dos
ganhos os respondentes optaram pela alternativa A e no campo das perdas pela alternativa B.

O Quadro 5 apresenta o quarto par de questdes que engloba o ganho e a perda
provavel com valor esperado igual. As questdes envolvem as despesas com propaganda e
publicidade.

Questdes Prospectos Respostas
Ganho e perda | 5) Existem duas alternativas em | a) 45% de probabilidade de lucrar $6000
provavel com valor | aumentar as despesas com | e 55% do lucro ser $0. 18%
esperado igual | propaganda e publicidade. Qual | b) 90% de probabilidade de lucrar $3000
delas vocé prefere: e 10% do lucro ser $0. 82%*
Total 100%
Ganho e perda | 12) Existem duas alternativas em | a) 45% de probabilidade em ter prejuizo
provavel com valor | aumentar as despesas com | de $6000 e 55% do prejuizo ser $0. 72%*
esperado igual | propaganda e publicidade. Qual |b) 90% de probabilidade em ter prejuizo
delas vocé prefere: de $3000 e 10% do prejuizo ser $0. 28%
Total 100%

Quadro 5: Ganho e perda provavel com valor esperado igual

Nota: O asterisco ap6s a frequéncia das respostas em cada questdo representa que a preferéncia pelo prospecto ¢
significativa ao nivel de 1% pelo teste do Qui-Quadrado.
Fonte: dados da pesquisa
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No Quadro 5 verifica-se o par de questdes que envolvia o aumento das despesas com
propaganda e publicidade. Constata-se que na questdo que envolvia o ganho provavel com
valor esperado igual, 82% dos respondentes optaram pela alternativa B que possui a maior
probabilidade de ocorréncia do ganho.

Na questdo que envolve a perda provavel com valor esperado igual, 72% dos
respondentes optaram pela alternativa A, que possui a menor probabilidade de ocorréncia.
Desta maneira, ocorreu o efeito reflexdo no par de questdes que envolvia o ganho e a perda
provavel com valor esperado igual. Ocorreu o efeito reflexdo na tomada de decisdo
orcamentdria pelo fato dos respondentes serem avessos ao risco no campo do ganho e
propensos ao risco no campo das perdas.

Marinho et al. (2009) salienta que o efeito reflexao ¢ possivel de verificar quando os
agentes tendem a ser avessos ao risco no campo dos ganhos e propensos ao risco no campo
das perdas em situagdes que as mesmas possibilidades se apresentam tanto no campo das
perdas quanto no ganho.

No Quadro 6 apresenta o par de questdes que englobava o aumento do valor com
treinamento para os funcionarios.

Questdes Prospectos Respostas
Ganho provavel |6) Existem duas alternativas em | a) 0,1% de probabilidade de lucrar
com aumentar o valor com treinamento | $6000 ¢ 99,9% do lucro ser $0. 70%*
probabilidades |para os funciondrios. Qual delas | b) 0,2% de probabilidade do lucro ser
baixas e valor | vocé prefere: $3000 e 99,8% do lucro ser $0.
esperado igual 30%
Total 100%
Perda provavel | 13) Existem duas alternativas em | a) 0,1% de probabilidade do prejuizo ser
com aumentar 0 valor com | de $6000 ¢ 99,9% do prejuizo ser $0. 399%,
probabilidades | treinamento para 0s | b) 0,2% de probabilidade do prejuizo ser
baixas e valor | funciondrios. Qual delas vocé | de $3000 e 99,8% do prejuizo ser $0.
esperado igual | prefere: 61%*
Total 100%

Quadro 6: Ganho e perda provavel com probabilidades baixas e valor esperado igual
Nota: O asterisco ap6s a frequéncia das respostas em cada questdo representa que a preferéncia pelo prospecto €
significativa ao nivel de 1% pelo teste do Qui-Quadrado.

Fonte: dados da pesquisa

No Quadro 6 constata-se as respostas referentes ao quinto par de questdes que
envolvem o ganho e a perda provavel com probabilidades baixas e valor esperado igual. Para
verificar se ocorre o efeito reflexdo utilizou-se a situagdo sobre o aumento do valor com
treinamento para os funcionarios.

Conforme o Quadro 6, na questdo que envolvia o ganho provéavel com probabilidades
baixas e valor esperado igual, os alunos optaram pela alternativa A que apresentava que
possui 0 maior ganho e ndo a maior probabilidade.

Na questdo que engloba a perda provavel com probabilidades baixas e valor esperado
igual, 61% dos respondentes optaram pela alternativa B, que possui o menor valor de perda e
ndo a menor probabilidade. Desta maneira ocorreu o efeito reflexdo, pelo fato, dos
respondentes inverterem suas preferéncias.

5.3 TESTE DAS VARIAVEIS FUNCIONAIS E DEMOGRAFICAS

A Tabela 8 apresenta o teste das varidveis funcionais e demograficas. O teste das
variaveis: atuagdo no processo de elaboragdo do orcamento, atuagdo profissional,
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conhecimento sobre orcamento, conhecimento sobre orcamento, localizacao da instituicao e
formagao académica, por meio do teste de Kruskal Wallis. O teste das variaveis: tipo de curso
(mestrado/doutorado) e género foi realizado por meio do teste de Mann-Whitney, pelo fato de
possuirem duas categorias.

Tabela 8 - Teste das variaveis demograficas e funcionais

Atua no processo Grau de
de elaboragdo do  Atuacdo Conheci- Localizagdo da Formagao Tipo de Géne-
Questdes or¢amento profissional mento instituicdo ~ académica Curso ro
Ganho e perda
certa com valor 0,529 0,593 0,887 0,128 0,549 0,239 0,949
esperado
diferente 0,411 0,419 0,929 0,057 0,366 0,159 0,845
Ganho e perda
certa com valor 0,460 0,922 0,837 0,420 0,976 0,828 0,372
esperado igual 0,213 0,752 0,148 0,402 0,861 0,365 0,73
Ganho e perda
provavel com 0,088 0,996 0,801 0,720 0,308 0,546 0,011*
valor esperado
diferente 0,718 0,818 0,630 0,851 0,628 0,916 0,272
Ganho e perda
provavel com 0,857 0,422 0,723 0,833 0,215 0,503 0,042%*
valor esperado
igual 0,322 0,963 0,977 0,247 0,617 0,213 0,164

Ganho e perda
provavel com

probabilidades 0,434 0,550 0,872 0,346 0,379 0382 0225
baixas e valor
esperado igual 0,919 0,416 0,704 0,376 0,485 0,806 0,835

Nota: A presenca do asterisco apds a frequéncia das respostas em cada questdo representa que a preferéncia pelo
prospecto ¢ significativa ao nivel de 5% pelo teste de Kruskal - Wallis ou Mann Whitney..
Fonte: dados da pesquisa

Conforme a Tabela 8 constata-se que nas varidveis, atuagdo no processo de elaboragao
do orcamento, atuacdo profissional, conhecimento sobre or¢amento, conhecimento sobre
or¢amento, localizagdo da institui¢do e formagdo académica, cursando (mestrado/doutorado)
nao influenciaram na tomada de decisdo or¢amentaria.

A variavel de género influenciou na tomada de decisdo or¢camentaria na questdo que
envolve o ganho provéavel com valor esperado diferente e na questdo do ganho provavel com
valor esperado igual. Constata-se que as varidaveis demograficas e funcionais nao
influenciaram na ocorréncia do efeito reflexdo nos cinco pares de questdes.

5 CONCLUSAO

O objetivo geral desta pesquisa foi verificar se o efeito reflexdo e as variaveis
funcionais e demograficas influenciam a tomada de decisdo or¢amentdria de alunos de
Programas de Pds-graduacdo em Ciéncias Contabeis no Brasil. Para atingir o objetivo geral
proposto na pesquisa foi aplicada a metodologia descritiva, com a coleta dos dados por meio
de questionario, com abordagem quantitativa.

Os resultados obtidos mostram que os respondentes tiveram comportamento com
aversdo ao risco no campo do ganho e propensao ao risco no campo das perdas, confirmando
o efeito reflexdo na tomada de decisdo orcamentaria. No par de questdes que envolvia o
ganho e perda certa com valor esperado diferente, os respondentes preferiram a opgdo de
investimentos para a ampliacdo da empresa que gerasse um lucro certo de $3.000 em
detrimento de um lucro provavel de $4.000. No campo das perdas os respondentes optaram
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pela alternativa mais arriscada com perda de $3.200. Os resultados obtidos estdo alinhados
com aqueles obtidos por Marinho et al. (2009), Rogers, Favato e Securato (2008), Cortes
(2008) e de Rogers et al. (2007), Kimura, Basso e Krauter (2006), Kahnemann e Tversky
(1979).

No par de questdes que envolvia o ganho e perda certa com valor esperado igual, os
respondentes optaram pela alternativa de obter um lucro certo de $500 na situagdo de
aquisicdo de uma maquina para auxiliar o processo produtivo em detrimento da op¢ao que
geraria um lucro de $1.000, porém menos provavel. Ja quando defrontados com uma situagao
de perda, optaram pela alternativa de perder menos provavel de perder $1.000 em contra de
um prejuizo certo de $500. Estes resultados coadunam com os mesmos obtidos por Rogers,
Favato e Securato (2008), Rogers et al. (2007), Kimura, Basso e Krauter (2006) e Kahnemann
e Tversky (1979).

Na questdo que envolveu o ganho e perda provavel com valor esperado diferente, os
respondentes optaram pela alternativa de aumentar o numero de distribuidores que
proporcionasse um lucro $4.000 e com menor possibilidade de ocorréncia, em relacdo a opgao
de um lucro de $3.000 e mais provavel. Porém, quando defrontado com a perda, optaram pela
op¢ao com perda menor e mais provavel. Estes resultados indicam que a medida que a
probabilidade de ganho se reduz consideravelmente (de 100% para 25%), os respondentes
tornam-se mais propensos ao risco. Da mesma forma, quando a probabilidade de perda se
reduz, os respondentes assumem uma posicao de aversdo ao risco. Entretanto, a inversdo de
comportamento indica a influéncia do efeito reflexao.

Importante destacar que nenhuma outra pesquisa consultada pode confirmar o efeito
reflexdo neste par de questdes. Por exemplo, Kahnemann e Tversky (1979) somente
conseguem identificar diferencgas significativas na primeira questio do par, ¢ ndo na segunda.

Quanto a questdo que se refere ao ganho e perda provavel com valor esperado igual, os
respondentes optaram por aumentar as despesas com propaganda e publicidade que gerasse o
menor lucro, porém mais provavel, e pela op¢ao que gerasse a perda maior € menos provavel.
Os resultados confirmam aqueles obtidos por Marinho et al. (2009), Rogers, Favatto e
Securatto (2008) e Kimura, Basso e Krauter (2006) e Kahnemann e Tversky (1979).

No par de questdes do ganho e perda provavel com probabilidades baixas e valor
esperado igual, os respondentes optaram pela alternativa em aumentar o valor com
treinamento para os funciondrios que gerasse o maior lucro e menos provavel e pela menor
perda e mais provavel. Comparando os resultados desta pesquisa com os estudos anteriores
percebe-se que estdo em linha somente com os resultados de Kahnemann e Tversky (1979).

Conclui-se que ocorreu o efeito reflexao nos cinco pares de questdes analisadas e que
as variaveis funcionais e demograficas ndo influenciaram na ocorréncia do efeito reflexdo e
no comportamento dos alunos de PPGCCs. Desta forma, os resultados sugerem que no ambito
do orcamento empresarial, os agentes tomadores de decisdo or¢amentaria sio avessos ao
risco, quando optam por situagdes que envolvem menores lucros, porém com maior
probabilidade de ocorréncia e menor risco, fato que poderia, em ultima instancia, vir a
prejudicar o desempenho financeiro da empresa. Porém, quando defrontados com situagdes de
perdas iminentes, estes mesmos agentes assumem o risco da perda, ao preferirem situagdes
menos provaveis de ocorréncia em detrimento de perdas certas.

Em pesquisas a realizar futuramente, sugere-se a investigagdo dos demais vieses
cognitivos informados pela Teoria do Prospecto, como o efeito certeza, isolamento e
substitui¢do, além de utilizacdo de outros grupos amostrais que reforcariam as conclusoes
alcancadas neste trabalho.
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