FUNDACAO GETULIO VARGAS
ESCOLA BRASILEIRA DE ADMINISTRACAO PUBLICA E DE EMPRESAS
MESTRADO EXECUTIVO EM GESTAO EMPRESARIAL — MEX

TRABALHO DE FINAL DE CURSO DE MESTRADO APRESENTADO POR

JUAN CARLOS PEIXOTO PEREIRA

ECONOMIA COMPORTAMENTAL: EFEITOS DE FRAMING E
COMPARACAO ENTRE TOMADORES E NAO TOMADORES DE
DECISAO

Orientador Académico
PROFESSOR PhD. ISTVAN KAROLY KASZNAR

Rio de Janeiro
2019



Dados Internacionais de Catalogacao na Publicacdo (CIP)
Ficha catalogréfica elaborada pelo Sistema de Bibliotecas/FGV

Pereira, Juan Carlos Peixoto
Economia comportamental: efeitos de framing e comparacéo entre

tomadores e ndo tomadores de decisdo / Juan Carlos Peixoto. — 2019.
99 f,

Dissertagdo (mestrado) - Escola Brasileira de Administragdo Publica e de
Empresas, Centro de Formacgéo Académica e Pesquisa.
Orientador: Istvan Karoly Kasznar.

Inclui bibliografia.

1. Processo decisorio. 2. Empresérios. 3.Executivos. 4. Economia -
Aspectos psicoldgicos. |I. Kasznar, Istvan Karoly. Il. Escola Brasileira de

Administracdo Publica e de Empresas. Centro de Formacdo Académica e

Pesquisa. lll. Titulo.

CDD - 330.019

| Elaborada por Maria do Socorro Almeida — CRB-7/4254 |



javascript:LinkDetalheAutoridade(parent.hiddenFrame.modo_busca,10,5,502552,1,'resultado',150);
javascript:LinkDetalheAutoridade(parent.hiddenFrame.modo_busca,10,5,502552,1,'resultado',150);

N"FGV

JUAN CARLOS PEIXOTO PEREIRA

“ECONOMIA COMPORTAMENTAL: EFEITOS DE FRAMING E COMPARACAO ENTRE TOMADORES E NAO
TOMADORES DE DECISAO.”.

DISSERTACAO apresentado(a) ao Curso de MESTRADO PROFISSIONAL EXECUTIVO EM GESTAO
EMPRESARIAL do(a) ESCOLA BRASILEIRA DE ADMINISTRAGAO PUBLICA E DE EMPRESAS para obtengdo do
grau de MESTRE(a) em ADMINISTRACAO.

L 2

Data da defesa: 13/11/2019

ASSINATURA DOS MEMBROS DA BANCA EXAMINADORA

Presidente da Comissao Examinadora: Prof2/2 ISTVAN KAROLY KASZNAR

J’(\——-\V 9.

-~ ISTVAN KAROLY KASZNA
Orientador

s

JOSE MAUF( FGONCALVES NUNES

Membro Interno
/ )

PAULA ESTEBAN DO VALLE JARDIM
Membro Externo

Instrugdo Normativa n2 01/19, de 09/07/19 - Pro6-Reitoria FGV

Em caso de participagcdo de Membro(s) da Banca Examinadora de forma ndo-presencial*, o Presidente da Comissdo Examinadora
assinara o documento como representante legal, delegado por esta I.N.

*Skype, Videoconferéncia, Apps de video etc



AGRADECIMENTOS

Agradeco primeiramente a todos que participaram, de forma direta e indireta, em

minha formacdo, me permitindo chegar a essa etapa desafiadora, mas muito gratificante.

A meu pai Carlos, que sem sua persisténcia ndo teria comecado o mestrado, e
minha mée Rubiana, que sem sua ajuda jamais teria conseguido termina-lo. O suporte

deles foi integral para minha motivacéao e desejo de melhorar.

A toda minha familia, que me serviu de inspiracdo e de incentivo, em especial a
meus irmdos Maria Antdnia, Manuela, Danilo e Tiago, que espero um dia poder ajudar a

seguir o caminho que escolherem.

Aos meus amigos: Alexia, Antonio, Bianca, Carolina, Cassio, Eduardo, lan, Lucas
J., Lucas R., Luis, Tiago, Julia, Livia, Marcela e Victor. Que me apoiaram, em presencas,

e ainda mais, auséncias. Sem eles essa etapa seria mais dificil e muito menos humorosa.

A todos colegas que fiz durante o curso, nossas trocas de experiéncias,
dificuldades e companheirismo tornaram esse periodo muito mais proveitoso e menos

solitario.

A meu orientador e professor, PhD. Istvan Kasznar, que além de eximio
profissional, colaborou muito de forma pessoal, me direcionando e tranquilizando quando

necessario.

A instituicdo FGV, que me proporcionou o suporte para realizacao desse trabalho.
Em especial ao professor Diego de Faveri, pela atencdo e auxilio na analise de dados
quantitativa, o professor José Mauro, pelas indicacdes de leituras e excelentes conversas
fora de sala e ao membro da coordenacdo Anderson Ricci, que ndo s6 me ajudou por

diversas vezes, mas sempre o fez de bom grado e humor.

Por fim agradego imensamente a minha maior parceira Flavia Pareja, que me deu
suporte, apoio, auxilio, incentivo e inspiragdo ao longo de toda a jornada. Sem ela esse
trabalho jamais teria sido possivel, e a isso e diversas outras partes de nossas vidas, sou

eternamente grato.



Resumo

Objetivo - Este estudo pretende avaliar a influéncia de efeitos de framing na percepc¢éo
de alternativas na tomada de decisdo. Ainda, busca comparar o efeito desse tratamento

em grupos considerados “tomadores de decisdo” e “ndo tomadores de decisao”.

Metodologia - A pesquisa tem um desenho experimental 2x2 no quais 0s participantes se
dividem em dois grupos “tomador de decisdao” e “ndo tomador de decisdo”. Sobre ambos
sdo aplicados efeitos de manipulagdo de frames equivalentes, com tratamentos
positivistas e negativistas. Esse resultado entdo é comparado para averiguacdo de

dominéancia de um dos grupos.

Resultados — Foi demonstrado que ambos os grupos estao sujeitos aos efeitos de framing
equivalentes sobre a consisténcia de ordem de preferenciais. A comparagdo entre grupos

demonstrou uma dominancia parcial, mas ndo conclusiva, do grupo “tomador de decisao’

sobre sua contraparte.

LimitacGes — As principais limitaces da pesquisa sdo a auto categorizacdo das amostras,
ndo sendo possivel apuracdo dos pré-requisitos para tal, o impacto estimado dos grupos,
onde apenas a posi¢ao na organizacgdo é apurada, e ndo seu grau de relevancia, e por fim,
a exposicdo limitada e controlada aos tratamentos, ndo sendo possivel uma aplicagdo em

um cenario profissional realista.

ContribuicBes praticas — Esses resultados reforcam a inadequacdo dos modelos
econdémicos de racionalidade vigentes, sugerindo a incorporacdo de fatores
comportamentais na previsdo de tomada de decisdo por parte dos individuos, sobretudo

aqueles cujas decisdes tem maior impacto na sociedade.

Contribuicdes sociais — Ao identificar a presenca de fatores ndo racionais influentes na
tomada de deciséo, esse trabalho permite as pessoas e organizacfes a se questionarem
durante tal processo. Acredita-se que essa reflexdo é fundamental para a diminuicdo de
erros provenientes de vieses cognitivos, para 0 aprimoramento pessoal, e por

consequéncia, organizacional.

Originalidade — Pelo conhecimento do pesquisador, este € o primeiro estudo faz

comparacg0es entre os grupos abordados de forma individual, e ndo organizacional.

Palavras-chave: Framing; Percepcdo; Tomada de decisdo; Economia comportamental

Categoria do artigo: Dissertacdo de Mestrado



Abstract

Objective - This study aims to evaluate the influence of framing effects on the perception
of alternatives in decision making. In addition, it seeks to compare the effect of this

treatment on groups considered “decision makers” and “non-decision makers”.

Methodology - The research has a 2x2 experimental design in which participants are
divided into two groups “decision maker” and “non-decision maker”. On both are applied
effects of equivalent frame manipulation, with positivist and negativist treatments. This

result is then compared to ascertain dominance of one of the groups.

Results - It has been shown that both groups are subject to equivalent framing effects on
preference order consistency. Comparison between groups demonstrated a partial but not

conclusive dominance of the “decision maker” group over its counterpart.

Limitations - The main limitations of the research are as follow: the self-categorization
of the samples, as it is not possible to confirm the prerequisites for this; the estimated
impacts of groups, where only the position in the organization is determined, not its
degree of relevance; the limited and controlled exposure to treatments, as it was not

possible to apply this research in a realistic professional setting.

Practical contributions - These results reinforce the inadequacy of the current economic
models of rationality, suggesting the incorporation of behavioral factors in the prediction
of decision making by individuals, especially those whose decisions have the greatest

impact on society.

Social Contributions - By identifying the presence of non-rational factors influencing
decision-making, this work enables people and organizations to question themselves
during such a process. It is believed that this self-reflection is fundamental for the
reduction of errors arising from cognitive biases and for personal, and consequently,

organizational improvement.

Originality - To the knowledge of the researcher, this is the first study that makes

comparisons between the groups approached individually, not organizationally.
Keywords: Framing; Perception; Decision-making; Behavioral economics

Article Category: Master Thesis
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1. INTRODUCAO

De acordo com o entendimento mais basico da sociedade, é esperado que o ser
humano va sempre decidir pelo que Ihe faz mais feliz. Mesmo quando tal medida
proporciona uma infelicidade no presente esperasse que tal seja em vista de algum
objetivo futuro, ou devido a um entendimento moral de que tal atitude € “a correta a ser
tomada”. Isso pode ser evidenciado no momento em que quando alguém opta
deliberadamente por uma decisdo que Ihe faz mal (com todo o entendimento de tal

atitude) essa € vista como uma atitude masoquista, algo inerentemente ruim.

O campo de estudos econdmicos se utilizou desse entendimento de busca pela
felicidade para criar um pressuposto muito parecido, no qual espera-se que o ser humano
va sempre optar por aquilo que Ihe proporciona maior satisfacdo. Para quaisquer decisdes
em busca dessa satisfagdo maxima foi dado o nome de racional, ou seja, sobra a qual é

feita uma avaliagdo correta.

Esse conceito de racionalidade é tido pela economia como algo inerente de todos
os individuos funcionais da sociedade, de forma a acreditar que podem tomar as melhores
decisdes para si mesmos. Quando tal principio ¢ violado economistas acreditam que “as
forgas de mercado” (a serem discutidas posteriormente) atuardo sobre tal, de forma que

tal erro se torne um ganho para outra pessoa.

Entretanto, através de ampla evidencia experimental, o campo da economia
comportamental procura evidenciar que as pessoas ndo sdo tao racionais quanto previsto
pelos modelos tradicionais, que todos sdo suscetiveis a falhas cognitivas, que essas se
apresentam de forma constante e previsivel. Sugerindo entdo uma adequacgéo dos modelos
e definicGes tradicionais, para que possam contemplar a realidade como ela é, e ndo como

deveria ser.

Um dos fendbmenos mais explorados da economia comportamental, e foco desse
trabalho, é como a formulagdo de escolhas pode provocar alteragdes significativas de
preferéncias, com Kahneman e Tversky (1981) cunhando o termo “efeito de framing”

para se tratar do mesmo.

Em uma palestra realizada na conferéncia EG3 em 2008 o professor de economia

comportamental, nas universidades de Duke e MIT, Dan Ariely inicia sua fala
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apresentando duas imagens (Figuras 01 e 02) e comprova através auxilios visuais (edi¢éo
nos slides de apresentacdo) que essas sdo ilusdes opticas.

Figura 01 — Ilusdo Optica Comprimento

Em primeiro momento é questionado  Sdo tragadas linhas para facilitar Com as linhas expostas uma ao lado
qual das duas mesas tem maior a comparacdo, mas a resposta da outra fica evidente que as mesas
comprimento. ainda néo é evidente. tem o mesmo tamanho.

Fonte: Adaptado de Dan Ariely 2008

Figura 02 — llusdo Optica Cor

As setas apontam para dois quadrados, perguntando Ao isolar os quadrados do restante da imagem,
se existe diferenca entre as cores desses. é evidenciado que sdo da mesma cor.

Fonte: Adaptado de Dan Ariely 2008

Apos confirmacdo da plateia de que foi iludida por tais figuras o pesquisador faz a
seguinte colocacéo:
A visdo é uma das melhores coisas que fazemos. Temos

uma parte enorme do nosso cérebro dedicado a visdo. Maior do
que qualquer outra. Gastamos mais horas do nosso dia para usar
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a visao do que para qualquer outra coisa. E somos evolutivamente
projetados para usar nossa visdo. E se cometemos esses erros
previsiveis e repetitivos com a visdo, em que somos tao bons, qual
ndo é a probabilidade de cometermos até mais erros em algo em
gue ndo somos tao bons assim. Por exemplo, tomadas de deciséo
financeiras. Algo em que ndo temos razéo evolutiva para fazer.
N&o temos nenhuma parte do cérebro especializada, e nao
fazemos isso muitas horas por dia. (ARIELY/ 2008)

A partir de tal comentério se faz necessario o questionamento de como seriam as
pessoas que de fato fazem tais andlises complexas durante “muitas horas do dia”. Ao
invés de tomadas de decisdo financeiras (campo muito explorado através de pesquisas a
respeito do comportamento do mercado financeiro e os profissionais que nele habitam) o
presente trabalho procura investigar se tais erros de percepcao sdo presentes na tomada

de decisdo empresarial, ndo fazendo distin¢do da area atuacéo de tal tomador de decisao.

Em paralelo a investigagdo dos tomadores de decisOes habituais, procuram-se
evidéncias de que 0s mesmos S0 superiores, ou Seja, menos suscetiveis a erros de
percepcao, do que os demais atuantes no mercado de trabalho, que como descrito pelo
palestrante “ndo fazem isso muitas horas por dia”, utilizando a posicdo dentro da

organizagao na qual trabalha como fator de disting&o entre os grupos.

Para tal serdo primeiramente apresentados o problema de pesquisa, objetivos, a
delimitacdo do estudo e qual sua relevancia. Em seguida serdo apresentados, através de
um referencial tedrico, os modelos econémicos tradicionais, a concep¢do da area de
economia comportamental e seus avancos desde entdo, e os tipos de efeitos de framing
sobre a percepcao e suas caracteristicas. Posteriormente sera apresentada a metodologia
de pesquisa utilizada para averiguagdo dos questionamentos propostos, com
especificacfes a respeito da formulagdo da ferramenta de pesquisa, as amostras
analisadas, e a coleta e tratamentos de dados. Por fim os resultados encontrados seréo

expostos e discutidos.

1.1. Problema de pesquisa

Esse trabalho pretende abordar o seguinte problema: “Os tomadores de decisdo
das organizacOes brasileiras estdo menos propensos a sofrer o efeito framing do que o

restante das pessoas atuantes no mercado de trabalho? ”.
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1.2. Objetivos

Dada a pergunta-chave desta pesquisa, seu objetivo central é:

e Comparar as ocorréncias de erros cognitivos, provenientes da formulagdo de

opcdes, entre grupos de tomadores de decisdo e sua contraparte.

Objetivos especificos:

e Apurar se os tomadores de decisdo das organizagdes brasileiras séo afetados pelo
efeito de framing.

e Apurar se os colaboradores ndo detentos do poder de deciséo séo afetados pelo
efeito de framing.

e Averiguar se existe uma diferenca significativa entre o quanto o efeito de framing

afeta cada um dos grupos.

1.3. Hipdteses

Os gestores de empresas, por mais que tenham como sua pratica diaria a tomada
de decisdo, e, portanto, seja esperada uma maior racionalidade e desempenho dos mesmos
(quando comparada a pessoa média), acabam agindo de forma a perpetuar a ideia
apresentada pela area de financas comportamentais, de que o ser humano toma decisdes
nem sempre racionais, sendo influenciado pela forma como as alternativas sao

apresentadas.

H1: Os tomadores de decisdo estdo sujeitos a alteracdo de preferencias devido ao

efeito de framing.

Figura 03 — Modelo teste de hipotese 1

GRUPO NTD

FRAME > RESULTADO

Fonte: Elaboragdo propria
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H2: O restante dos funcionarios das organizacGes também esta sujeito a alteragéo
de preferencias devido ao efeito de framing.

Figura 04 — Modelo teste de hipotese 2

GRUPO TD

FRAME RESULTADO

Fonte: Elaboracéo propria

H3: N&o ha diferenca significativa de intensidade do efeito de framing entre os

tomadores de deciséo e os demais funcionarios das organizacoes.

Figura 05 — Modelo teste de hipotese 3

GRUPO

FRAME > RESULTADO

Fonte: Elaboragdo propria

1.4. Relevancia do Estudo

Como grande impulsionador da economia do pais os gestores de empresas
publicas e privadas sdo responsaveis por tomadas de decisdo que influenciam de forma
direta e indireta uma grande amplitude de pessoas no Brasil. Portanto é esperado que tais
atuem da melhor maneira possivel para maximizar os ganhos, no curto e longo prazo,
para suas empresas e todos 0s demais stakeholders, incluindo, mas ndo limitando: seus

fornecedores, clientes, 0 governo e a sociedade como um todo.

De acordo com a analise demografica das empresas brasileiras, realizado em 2016
pelo IBGE (tabela 1), existem cerca de 38,5 milhdes de pessoas empregadas pelas quase
4,5 milhdes de empresas ativas no Brasil (ndo sendo considerados microempresarios
individuais e forca de trabalho informal), sendo possivel inferir que as decisfes tomadas
por poucos individuos das 4,5 milhdes de empresas, afetam um nimero de pessoas quase

10 vezes maior do que eles.
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Tabela 01 — Dados Demograficos Empresas

Nimero de Pessoal ocupado Salarios e olftras N
remuneracgoes Salario
empresas Total Assalariado (1 000 R$) médio
Tipo de evento - . - Distri- | mensal
demografico D|§t[|- Dls_str_l- D@r_l- buigio {em
Total buigso Total buico Total buigso Total percen] salarios
percen- percen- percen- tual | minimos)
tual (%) tual (%) tual (%) o
(%)
Ativas 4 481 596 100,0 38517432 100,0 32011930 100,0 1001283430 100,0 2,6
Sobreviventes 3833122 85,5 36942 601 95,9 31272598 97,7 992303 158 99,1 27
Entradas 648 474 145 1574831 41 739 332 23 8980 332 09 18
Nascimentos 463749 10,3 1221800 3,2 634 281 2,0 7 222 587 0,7 18
Reentradas 184725 4,1 353 031 0,9 105 051 03 1757 745 0,2 18
Saidas 719551 16,1 1458 877 3.8 507 051 1,6 13 B42 960 14 16

Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenacao de Metodologia das Estatisticas de Empresas, Cadastros e
Classificagoes, Cadastro Central de Empresas 2013-2016.

Esse estudo torna-se relevante a partir do momento que questiona se a capacidade
desses gestores de tomarem decisdes corretas para maximizar riquezas sao afetadas por

vieses cognitivos oriundos da formulagéo das alternativas que lhe séo apresentadas.

Caso se apresente positivo essa informacdo é relevante, pois ao evidenciar a
distancia entre o racional perfeito e praticado, possibilita um maior entendimento das
atitudes dos seres humanos, indicando uma necessidade de policiamento e reflex&@o antes
da tomada de decisdo, que por sua vez proporciona uma oportunidade de crescimento e
aprimoramento pessoal e profissional, e por consequéncia refletindo em um melhor

desempenho organizacional.

Além de questionar a capacidade dos mesmos, 0 estudo procura comparar se a
claridade da percepcao dos tomadores de decisdo é um indicador de distin¢ao desse grupo
com os demais integrantes das organizagdes. Dessa forma apurando se a expectativa de
racionalidade na tomada de decisdo, medida através do efeito de framing, pode ser
correlacionada a posi¢do ocupada no ambiente profissional, evidenciando também se
como sociedade, deve ser atribuido maior confianca e expectativa de desempenho sobre

0 grupo em questdo.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Teoria Econdmica Tradicional

Nessa etapa do trabalho, seréo discutidos os conceitos tradicionais expostos pelo
campo de conhecimento da economia a partir das primeiras concepcdes e modelos
determinados pela area, as implicacdes e desdobramentos feitos a partir de tais modelos,
0S conceitos que se permearam no campo e, por fim, o pressuposto mais relevante para

todas as conotacdes feitas.

2.1.1 Primeiras Teorias Econdmicas

Desde a obra A riqueza das naces, escrita por Adam Smith em 1776, existe um
consenso na comunidade econdmica de que todo individuo toma decisfes para maximizar
seu bem-estar, baseando-se na ponderacdo de todos os fatos diante dele, ou seja, procura
a maior satisfacdo pelo menor esforco (relacéo de custo beneficio). A congruéncia de que
“a premissa central da teoria econdomica € que as pessoas escolhem por otimiza¢do” € o
que permite a Thaler (2015) afirmar que existem dois pontos que possibilitam a economia
areputacao de “a mais poderosa das ciéncias sociais”. O primeiro ¢ o indiscutivel impacto
gue os economistas tém em relacdo as politicas publicas, quando comparados aos demais
cientistas sociais. O segundo e mais relevante para o presente estudo € a existéncia de

uma “teoria unificada, central, da qual provém quase todo o restante”.

Essa generalizacdo do comportamento humano e a crenca de que 0 mesmo vai se
portar de forma previsivel € o que permite diversos desdobramentos e teorias econdmicas
que o seguem, possibilitando a analise de como todas as demais pessoas e, portanto, a

sociedade, vao agir e reagir a um estimulo oferecido.

Desse pensamento sobre o convivio em sociedade, Smith (1759) teorizou a
existéncia da “mao invisivel” que guia os mercados, ou seja, a ideia de que, ao procurar
o maior ganho possivel para si, o individuo “€ guiado por uma mao invisivel a promover
um fim que ndo fazia parte de sua intencdo”. Em consequéncia, acaba por promover o

bem da sociedade ao buscar seu ganho pessoal, sendo esse efeito positivo materializado
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como um pre¢co menor de um produto, sal&rios mais elevados para a forga de trabalho,
oferta de produtos de melhor qualidade do que seus concorrentes e etc.

De acordo com o pesquisador, ele o faria de forma a otimizar sua fonte de receita,
criando uma situacdo de ganha-ganha com os consumidores. Exemplo disso seria uma
reducdo de pre¢o de venda de um produto, onde o ofertante baixa seu preco e margem de
lucro unitéria para conseguir atingir uma parcela maior da sociedade, o que para tal
ofertante é positivo, pois consegue comercializar mais produtos e assim obter um maior
lucro final, também beneficiando o consumidor, que agora tem acesso a0 mesmo produto
por uma fragdo do preco. Entretanto, o exemplo mais comum da “mao invisivel” seria em
relacdo a diferenciacdo entre concorrentes, onde um produtor tenta se distinguir de seus
competidores ao procurar maior participacdo nas vendas no mercado onde esta inserido,

e através disso gerar os beneficios listados anteriormente.

Apbs a teoria da “mao invisivel” de Smith, o economista francés Léon Walras
escreveu em sua obra Elementos de economia e politica pura (1874) sobre a teoria do
equilibrio geral, onde a oferta e a demanda por cada produto seriam os definidores de
preco do mercado. Para Walras (1874), a falta de produtos em uma area da economia
implica em excesso de produ¢do em outra, ja que em um livre mercado o produtor de um
bem excedente poderia parar de fabricar tal produto e direcionar seus recursos para um

segmento onde exista escassez.

Sua motivacdo para tal seria o fato de que quando héa falta de oferta com uma
demanda latente, o preco de determinado produto sobe, pois o ofertante é capaz de
comercializar seu produto a pre¢os superiores do que o faria normalmente e, ainda assim,
esgotar sua capacidade produtiva, alcangando maiores lucros unitarios sem comprometer
a quantidade fabricada. Essas margens superiores de lucro tornam atraente para outros
individuos a entrada nesse mercado e, ao fazé-lo, injetam maiores quantidades de
produtos no mercado, equilibrando a relacdo entre oferta e demanda e, portanto, o preco
de tal produto cairia, retornando a um estado de equilibrio.

A mesma ideia se aplica ao contrario. Nos mercados onde a oferta é mais
abundante que a procura, o preco de determinado produto tende a cair, jA& que 0s
produtores entram em uma guerra de preco para se diferenciarem de seus concorrentes e

poderem escoar sua producdo. Essa queda leva a saida de produtores desse mercado, seja
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através da faléncia de tais estabelecimentos ou, como dito anteriormente, pela troca de
area de atuacdo, novamente equilibrando os precos.

As ideias de Smith (1759 e 1776) e Walras (1874) sdo de tanta relevancia para o
estudo da economia como a concebemos hoje que Thaler (2015) simplificou todo 0 campo
em “OTIMIZACAO + EQUILIBRIO = ECONOMIA”. Em congruéncia, os trabalhos
desses pesquisadores sdo de extrema importancia, pois assumem que o livre mercado se
regula, ou seja, onde houver falhas de mercado, 0 mesmo ira se consertar, servindo de
base para o que viria a ser intitulado na década de 1970 como “hipdtese dos mercados

eficientes”.

2.1.2 Hipotese dos Mercados Eficientes

O académico da Universidade de Chicago, instituicdo notoriamente reconhecida
como aderente aos principios classicos da economia, e ganhador do prémio Nobel de
economia em 2013, Eugene Fama, se pds a discutir a “hipotese dos mercados eficientes”
em seu artigo “Efficient capital markets: a review of theory and empirical work. ~ (1970).
Embora tenha como foco o mercado de capitais, a teoria faz contribui¢des significativas
para todos os demais segmentos. Nesse trabalho, 0 autor reconhece o mercado de ac6es
como eficiente quando o preco da acdo reflete por completo todas as informacdes
disponiveis, ou seja, 0 preco da acdo é perfeitamente justo de acordo com sua expectativa

de retorno.

Em tal trabalho, o autor segmenta os tipos de eficiéncias de mercado em trés
categorias: forte, semiforte e fraca. Tais categorias se distinguem umas das outras de
acordo com a informacéo que acreditam que os precos das agoes refletem. A fraca assume
que apenas as informacdes historicas do preco podem ser evidenciadas pelo mesmo. Tais
analises utilizam o pressuposto de que o mercado é imprevisivel e, portanto, impossivel
de ser precisado anteriormente de forma consistente. Dessa forma, assume que todo ganho
é realizado através do acaso, o que chama de “random walk”. A semiforte acredita que,
em acréscimo das séries histdricas, todas as informacdes disponiveis de forma publica
aos investidores, como balancos e demonstrativos financeiro, estéo refletidas no preco
vigente. Assim, uma nova informacgdo ndo causaria desregulagéo entre o preco de uma

acao e o que ela de fato vale. A forte, aléem dos dados publicos, também considera os
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dados privados, somente disponiveis a grupos de investidores monopolistas e que sdo
evidenciados pelo prego.

Ap0s a revisdo de extensivos testes de eficiéncia (fracos, semifortes e fortes), o
autor concluiu que “a evidéncia em apoio ao modelo de mercados eficientes ¢ extensa
(um tanto singular na economia) e a evidéncia contraditdria é escassa”, reforcando assim
aideia de que o mercado € o que ele interpreta como “fair game”, isto é, onde ndo existem
vantagens inerentes por nenhuma das partes. Como colocado por Cootner (1964), “a
expectativa condicional do preco de amanha, dado o preco de hoje, ¢ o preco de hoje”,
afirmativa que Fama considera ndo inteiramente precisa, mas que serve em parte para
justificar os ganhos ao acaso mencionados anteriormente pelo “random walk”. Por fim,
o autor afirma que de fato existem algumas irregularidades dos precos no mercado de
capitais, porém aponta para auséncia de comprovacdes de tais anomalias em um periodo
superior a alguns dias. Desta forma, volta a mencao de que o mercado ira se regular, pois,
quando percebido tal fendmeno, os demais participantes dele o atacardo até que suma,

comprando uma acdo abaixo do pre¢o esperado ou vendendo uma acima

Embora em menores proporgdes, no ambito da tomada de decisdo empresarial, 0
pressuposto de que os mercados eficientes possuem autorregulacdo pode ser representado
na ideia de que, caso algum individuo e/ou empresa tome uma decisdo equivocada, a falha
criada pela mesma ira gerar uma abertura de mercado, e que tal oportunidade sera
preenchida por outro individuo ou concorrente, mesmo que temporariamente, nao

cabendo espaco para erros.

Quando aplicada em reverso, esse mesmo raciocinio nos leva a acreditar que
adicionar valor com decisdes corretas € muito dificil, pois a concorréncia feroz do livre
mercado faz com que as oportunidades de lucro no longo prazo tendam a zero,
necessitando uma recorrente superacao do mercado para que tal janela de lucro positivo

possa ser estendida de forma indefinida, um desafio de grande dificuldade.

2.1.3 Conceito e Maximizacao da “Utilidade”

Em relacdo a tomada de decisdo, é possivel assinalar o trabalho de Bernoulli
(1738) como um dos maiores contribuintes para a concepgédo atual de otimizacdo da

tomada de decisdo, com a criagao do conceito de “utilidade” - termo que servira de base
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da economia contemporanea. Em seu artigo, o autor critica a concepg¢ao de que: “numa
situacdo onde duas pessoas ao se depararem com opcdes igualmente arriscadas ndo devam
esperar gque seus desejos sejam mais atendidos, e, portanto, o risco esperado de cada um

deva ser igual em valor”.

O autor vem a condenar tal concepc¢édo de que, embora matematicamente correta
(se apenas multiplicado o ganho possivel pelo nimero de formas que esse pode vir a dar),
ndo leva em consideracdo as caracteristicas das pessoas envolvidas em tal situacdo, ndo
cabendo espaco para julgamentos ou deliberagdes, de forma que com tais regras qualquer
um poderia estimar os prospectos de qualquer risco ao avaliar as circunstancias presentes
no mesmo. Bernoulli (1738) fez a afirmacdo de que, embora considerada como quase
Obvia atualmente, foi de extrema perspicacia, naquele momento, de que todos 0os homens

ndo podem usar as mesmas regras para avaliar apostas.

Para ilustrar tal diferenca de perspectivas, 0 autor faz mencdo a uma situacao
ficticia, onde um companheiro muito pobre adquire um bilhete de loteria que oferta com
possibilidades iguais a chance de ganhar vinte mil ducados (antiga unidade monetéaria
europeia) ou de ndo render nada. Sobre tal possibilidade, questiona se tal homem deveria
avaliar tal bilhete como valendo dez mil ducados, julgando que tal homem seria mal
aconselhado de ndo vender tal oportunidade por nove mil ducados. Da mesma forma,
Bernoulli considera que um homem rico também seria mal aconselhado a ndo comprar
tal bilhete pelo mesmo valor de nove mil ducados, evidenciando a afirmagéo anterior de

que todos os homens ndo podem usar as mesmas regras para avaliar op¢oes de risco.

Com esta anedota, o autor justifica a necessidade de reavaliacao do “valor” de um
item, declarando que, para tal, ndo deva ser utilizado o “pre¢o” do mesmo, mas sim a
“utilidade” que ele proporciona, fazendo a distingdo entre os dois - de que o0 prego de um
item depende apenas de si mesmo e é igual a todos. E, entretanto, a utilidade depende das

circunstancias particulares da pessoa que esta fazendo a estimativa.

Desdobrando tal conceito, o pesquisador cria o que chama de “regra fundamental”
onde: “se a utilidade de cada possibilidade de lucro for multiplicada pela forma que tal
pode ocorrer, e entdo dividida a soma desses produtos pelo nimero de casos possiveis,
uma utilidade média (expectativa moral) sera obtida, e o lucro que corresponde a esta

utilidade sera igual ao valor do risco em questdo.
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O ponto-chave da comparacdo entre utilidades para o autor se baseia em volta da
posicdo financeira de cada individuo participante da decisdo, acreditando que em uma
pessoa que possua uma riqueza maior, terd uma percepc¢ao de utilidade oferecida por uma
quantia adicional menor do que para uma pessoa com menos recursos financeiros.
Embora Bernoulli evita a generalizacéo, afirmando que a utilidade € situacional, pode-se
apresentar uma excecédo, na qual certa quantia pode oferecer uma utilidade maior a uma
pessoa mais rica, pois lhe permite alcancar um objetivo em particular. O tema é
exemplificado em seu texto como um prisioneiro rico a quem faltam dois mil ducados
para compra de sua liberdade. No caso, tal quantia provavelmente tera uma utilidade

maior do que o mesmo valor para alguém em posig¢éo financeira inferior.

Sobre a implicagdo do conceito de utilidade, o autor declara que: “qualquer
acréscimo em riqueza, ndo importa o qudo insignificante, sempre resultard em um
acréscimo em utilidade inversamente proporcional a quantidade de bens possuidos. ”,
definindo “quantidade bens” como ‘“comida, roupas, todas as coisas que adicionam
conveniéncia de vida, e mesmo luxo — qualquer coisa que contribua com a adequacéo de
satisfacdo de qualquer tipo de desejo”. Ou seja, quanto mais rico o individuo analisado
for, menor serd a satisfacdo para 0 mesmo ao adicionar algum valor, obtendo retornos

decrescentes.

Dessa forma, o autor concluiu que sendo a utilidade representada pela curva [sS]
e a posicdo de riqueza pelo eixo [AR], sendo os pontos [CD] e [EF] equidistantes, a
distancia de [GH] é superior a [LM], mesmo que de forma infinitésima pequena, devido

a concavidade da curva em questdo (Gréafico 01).

Embora de forma imprecisa, Bernoulli (1738) chega a uma conclusdo muito
relevante para o campo da economia comportamental, utilizando-se da figura acima. Ao
assumir distancias iguais entre os pontos [N] e [n], o autor indica que devido a
concavidade da curva [sS], € necessario um incremento de riquezas maior para alcancar
a variacdo de utilidade [PO] do que um decréscimo de riquezas para se alcangar a mesma
desutilidade [po], ou seja, reconhece que perdas causam mais desutilidade do que ganhos

equivalentes.
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Grafico 01 — Curva de Utilidade de Bernoulli
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R

S

Satisfagdo

Fonte: Adaptado de Bernoulli (1738)

Muitos anos depois, os pesquisadores John von Neumann e Oskar Morgenstern
aprofundaram e consolidaram a teoria da utilidade esperada em seu livro “Theory of
games and economic behaviour ” (1944), obra também responsavel pela criagdo do campo
de estudos da teoria dos jogos. Nessa, 0s pesquisadores elaboraram a ideia de que a
tomada de decisdo para maximizacdo da utilidade ndo é algo apenas individual, mas,
como discutido anteriormente com a premissa de mercados eficientes, depende de um
conjunto de decisdes a serem tomadas por outros integrantes do sistema na qual o
individuo esta inserido. Deste modo, se faz necessario uma previsao da decisdo que sera
tomada por eles, para que seja possivel uma reacao e readequar as preferéncias do mesmo
por uma que lhe produzird maior utilidade.

No referido trabalho, os autores definem axiomas de preferéncias a serem
cumpridos para maximizag&o de utilidade, sendo eles de acordo com EconPort, biblioteca

de experimentos econdmicos ligada a Georgia State University

1. Completude: toda pessoa tem preferéncias determinadas sobre as opg¢des e tais
podem ser ranqueadas;
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2. Transitividade: em uma aposta com trés opcées, se um individuo prefere a opgéo
[A] sobre [B] e prefere a opgéo [B] sobre a [C], por propriedade transitiva prefere
[A]la[C].

3. Continuidade: pressuposto de que os pontos maximos € minimos de uma aposta
sdo fechados (ndo existindo infinitamente bom e nem infinitamente ruim), de
forma que exista algum momento da escala onde o individuo seja indiferente entre
0 ponto maximo e minimo, multiplicados pelas suas respectivas probabilidades de
acontecer.

4. Monotonicidade: Uma aposta que atribua uma probabilidade superior a um
resultado desejado seré preferida aquela que atribua uma probabilidade menor ao
mesmo resultado desejado, desde que os demais resultados nas apostas
permanecgam iguais.

5. Substituicdo ou independéncia: se um tomador de decisao é indiferente entre dois
resultados possiveis, ele serd indiferente entre duas loterias que oferecem
probabilidades iguais desses resultados, assumindo loterias idénticas de qualquer

outra maneira, podendo assim os resultados serem substituidos.

Seguir tais regras de conduta, tendo sempre a intencdo de maximizagdo da
utilidade média foi definido como “teoria da utilidade esperada”. Sobre a referida teoria,
Thaler (2015) afirmou que * a utilidade esperada ¢ a maneira certa de tomar decisdes” ,
afirmando que a teoria estd para a tomada de decisdo como o teorema de Pitagoras esta
para o céalculo do lado de um triangulo isdsceles.

As contribuicdes feitas até esse ponto da teoria econdmica sdo de extrema
relevancia para o entendimento de como 0s seres humanos deveriam se portar ao tomar
suas decisOes, para prever as escolhas dos demais e para entender como o mercado de
forma plena se comporta. Entretanto, apresentam falhas, pois sdo embasadas em um

principio geral refutado pela economia comportamental - a ideia do “homem econémico”.

2.1.4 Homem Racional

De acordo com Simon (1995), a economia tradicional acredita no conceito do “homem
econdmico”, também conhecido como “Homo economicus” e apelidado por Thaler de

“Econs”, que ao ser econdmico ¢ racional. Essa figura de homem racional leva consigo
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diversas caracteristicas que permitem sua previsibilidade, dada nos modelos econémicos.
Entre todas as mais relevantes sdo um conhecimento, que se ndo completo ao menos
vasto, de seu ambiente, preferéncias bem definidas e a capacidade de avaliacao e célculo
das possiveis alternativas que lhe sdo oferecidas, podendo assim escolher as que,

indiscutivelmente, mais o agradaria.

De acordo com Thaler (2015), as premissas de racionalidade sobre as quais 0s
modelos econdmicos se baseiam séo falhas, acusando os economistas em geral de terem
substituido o Homo sapiens pela “criatura ficcional chama de Homo economicus”,
apontando que o ser humano normal incide em diversos desvios apontados pelos modelos
até entdo apresentados. Evidentemente que Thaler ndo foi o primeiro a criticar tais
premissas, sendo percebidos aspectos de “irracionalidade” pelos conceitos da utilidade
esperada mesmo por Smith (1759). Entretanto, os maiores contribuintes para a retomada
da discusséo séo Kahneman e Tversky em 1979, com seu artigo seminal Prospect theory:
An analysis of decision under risk, a qual muitos atribuiram a criacdo do campo da

economia comportamental.

2.2 Economia Comportamental

Economia comportamental ndo se trata de
outra disciplina: ainda é economia, mas é
economia feita com fortes contribuicdes de
boa psicologia e de outras ciéncias sociais.
(THALER 2015)

O campo da economia comportamental surgiu a partir de criticas aos modelos
econdmicos vigentes, fazendo uma distingdo entre as teorias normativas, que se
pretendem a descrever a forma certa de tomar a decisdo (como a TUE), e as descritivas,

que procuram apontar como as coisas de fato acontecem.

Nessa etapa do referencial teorico, serdo expostas as evidéncias de contradigdes
do pressuposto de racionalidade e as principais contribuicdes feitas na area da economia
comportamental, que embora relativamente nova, se tornou de grande extensdo, nao

permitindo assim que sejam abordados todos 0s seus campos de atuacéo.
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E importante ressaltar, que no meio académico de estudos referentes a economia
comportamental o termo racionalidade é tido como um ponto de inflexdo. Alguns autores
consideram que o pensamento racional € somente aquele que vai de acordo com a TUE,
significando que quando um individuo néo o adere em sua totalidade esta agindo de forma
“irracional” (exemplo claro ¢ Dan Ariely, titulando seu livro “predictably irracional”).
Outros pesquisadores, como Daniel Kahneman, acreditam que o desvio de tal teoria €
algo natural e esperado, se colocando opostos a definicdo de racionalidade e, portanto,
considerando que atitudes previstas pelas teorias da economia comportamental séo, de

certa forma, racionais.

Nesse trabalho sera utilizado como definicdo de irracionalidade qualquer atitude
e comportamento que se oponha a TUE. Essa definicdo ndo se propde a considerar tais
comportamentos como errados ou falhos, mas a evidenciar e normalizar a irracionalidade
nas pessoas e na sociedade, de forma a mostrar que a expectativa de racionalidade €, em

sua maioria, otimista e infundada.

2.2.1 Prospect Theory

A obra é necesséaria a dedicacdo de uma secdo inteira, nd0 somente por sua
genialidade, garantindo a Kahneman o prémio Nobel de economia em 2002 (o coautor
Amos Tversky ndo foi laureado pelo mesmo, pois ja havia falecido e tal prémio néo é
dado de forma pdstuma), mas pelas intensas e volumosas contribuices que fez para o

entendimento da percepcéo e da tomada de decisdo em situacGes de risco.

Os autores iniciam seu trabalho reconhecendo que, no presente momento, a teoria
da utilidade esperada ¢ dominante no que diz respeito a modelos normativos de tomada
de decisdo racional. Ela é usualmente aplicada na descricdo do comportamento
econbmico, assumindo que todas as pessoas razoaveis escolheriam por respeitar 0s
axiomas listados e que, de fato, a maioria o faz, mas ndo sempre. Entéo, se propdem a
descrever diversos problemas que violam tais axiomas de forma sistematica, sugerindo
de forma ambiciosa que a teoria da utilidade esperada ndo é um modelo descritivo
adequado para a tomada de decisdo em situagdes de risco, desenvolvendo a teoria dos

prospectos como modelo alternativo.
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Para tais inferéncias, o trabalho se baseou em uma série de experimentos,
realizados com estudantes da faculdade de Israel e replicados na Universidade de
Michigan, nos quais 0s sujeitos eram submetidos a uma série de pares de op¢des (Figura
03) e tinham que optar pelo que mais lhe agradavam, deixando claro que ndo havia
escolha correta entre os dois. Com a analise e comparacdo dessas escolhas, foram
realizadas determinagfes a respeito de violagcOes da teoria da utilidade esperada e
inconsisténcia de preferéncias, algo que, de acordo com o pressuposto de racionalidade

do “homem econdmico”, ndo deveria acontecer.

Figura 06 — Prospect Theory Exemplo

Qual das opgbes a seguir vocé preferiria?

A: 50% de chance de ganhar 1000, B: 450 garantido.
50% de chance de n&o ganhar nada;

Fonte: Adaptado de D. Kahneman e A. Tversky (1979)

O primeiro ponto de contraven¢do da teoria criticada foi o “efeito de certeza”, no
qual é exposto que as pessoas tendem a dar mais importancia do que deveriam em
problemas considerados certos em relacdo a eventos meramente provaveis. Este fato é
evidenciado pela comparacéo entre os problemas 1 e 2 e também nos problemas 3 € 4 no
estudo em questdo (Figuras 04 e 05), onde N € o niUmero de respondentes e a porcentagem

das escolhas apuradas é apresentada entre [ ].

Figura 07 — Prospect Theory problemas 1 e 2

PROBLEMA 1: Escolha entre
A: 2,500 com probabilidade de 33%, B: 2,400 com certeza.
2,400 com probabilidade de 66%,
0 com probabilidade de 1%;

N=72 [18] [82]*

PROBLEMA 2: Escolha entre

C: 2,500 com probabilidade de 33%, D: 2,400 com probabilidade de 34%,
0 com probabilidade de 67%; 0 com probabilidade de 66%;

N=72 [83]* [17]

Fonte: Adaptado de D. Kahneman e A. Tversky (1979)
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Figura 08 — Prospect Theory problemas 3 e 4

PROBLEMA 3:
A: (4,000 x 80%) B: (3,000
N = 95 [20] [80]*
PROBLEMA 4:
C: (4,000 x 20%) B: (3,000 X 25%)
N=95  [65]* [35]

Fonte: Adaptado de D. Kahneman e A. Tversky (1979)

Note que em ambos os casos a ordem de preferéncias se altera de forma a
contradizer a teoria da utilidade esperada. Na comparacdo entre os problemas 1 e 2, a
unica diferenca é uma diminuicdo de 66% de chance de ganho de 2,400 em ambas
alternativas. Dessa forma, a alteracdo de preferéncias indica peso maior atribuido a
variacdo de 100% para 99% do que de 34% para 33%, embora em ambos 0s casos a
variacgdo seja de apenas 1%.

Quando comparados os resultados dos problemas 3 e 4, é possivel identificar que
ambas opcOes foram dividas igualmente por 4, de acordo com o0 axioma da substituicao,
ja discutido anteriormente. A alteracdo igual entre probabilidade de dois resultados
possiveis ndo deve apresentar preferéncias diferentes, fato esse que ndo é respeitado no
exemplo listado, dando a entender que uma queda de probabilidade de 100% para 25% €
mais dolorosa do que uma queda de 80% para 20%, embora a opg¢do C possa ser descrita
como (A x 0,25) e aopg¢ao D como (B x 0,25).

Outra contribuigdo relevante feita pelos pesquisadores ¢ o “efeito de isolamento”,
no qual individuos tendem a desconsiderar fatores iguais em ambas op¢des no momento
de tomada de decisdo, focando nas caracteristicas que as distinguem. De acordo com 0s
autores, tal simplificacdo pode ser problemética a partir do momento que gera
preferéncias inconsistentes, pois um par de opc¢des pode ser separado em fatores em
comum e fatores de distingdo de mais de uma maneira. Tal inconsisténcia proveniente de

isolamento foi apresentada no problema 10 da pesquisa em questéo (Figura 06).
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Figura 09 — Prospect Theory problema 10

PROBLEMA 10: Considere o seguinte jogo com duas etapas: na primeira etapa, existe
uma probabilidade de 75% de acabar sem ganhar nada, e uma probabilidade de 25%
de passar para a segunda etapa. Se alcangada essa etapa, vocé tem que escolher entre

A: (4,000 x 80%) B: (3,000)
Sua escolha deve ser feita antes do jogo comegar, ou seja, antes que seja sabido
o resultado da primeira etapa.

Fonte: Adaptado de D. Kahneman e A. Tversky (1979)

O problema apresentado oferece ao respondente a opcéo entre (0,25 x 0,80) = 20%
de ganhar 4.000 ou (0,25 x 1.0) = 25% de chance de ganhar 3.000, sendo assim igual ao
problema 4 apresentado anteriormente. Entretanto, o fato dos resultados terem sido
distribuidos de forma a 78% dos respondentes optarem pela op¢do B indica que o
analisaram de forma congruente ao problema 3, demonstrando que a parte em comum do

problema foi desconsiderada.

Outro momento de desconsideracdo de pontos em comum € evidenciado na
comparacgao entre os problemas 11 e 12 (Figura 07). Repare que as opc¢des A e C podem
ser interpretadas como (2.000 x 0,5; 1.000 x 0,5) e as opcbes B e D como (1,500).
Portanto, de acordo com a teoria da utilidade esperada, deveriam ter a mesma distribuicao
de preferéncias, ja que néo é feita uma distin¢do do ponto de referéncia da qual tal escolha

foi tomada.
Figura 10 — Prospect Theory problemas 11 e 12

PROBLEMA 11: Além do que vocé possui, lhe foi dado 1,000. Vocé deve agora

escolher entre
A: (1,000 x 50%) B: (500)
N=70 [16] [84]*

PROBLEMA 12: Além do que vocé possui, Ihe foi dado 2,000. Vocé deve agora

escolher entre
A: (-1,000 x 50%) B: (-500)
N =68 [69]* [31]

Fonte: Adaptado de D. Kahneman e A. Tversky (1979)

Como os pontos em comum das variaveis foram aparentemente ignorados em
ambos problemas 11 e 12, fica evidente que a diferenca de preferéncias é atribuida a

variagdo da posigéo inicial. Tal informagdo novamente ndo é prevista pela teoria da
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utilidade esperada, acreditando que a utilidade atribuida a uma riqueza final X é sempre
a mesma, independentemente se tal foi alcangada a partir de um ganho de y ou de uma
perda de y, exemplificado pelos autores como “uma escolha entre uma riqueza total de
$100.00 e chances iguais de possuir $95.000 e $105.000 devem ser independentes se

atualmente possuem o menor ou maior dos valores”.

Ap0s a apresentacdo de todas as contradicOes listadas acima, 0s pesquisadores
propdem um novo conceito que as contempla, denominando-a, como intitulado na obra,
“Teoria dos prospectos”. Nessa, acreditam que a tomada de decisao se distingue em duas
etapas, uma fase preliminar de edi¢éo seguida por uma fase de avalia¢do, sendo a primeira
responsavel pela analise dos prospectos e, na segunda, 0s mesmos ja editados sao

avaliados para escolha do que produza maior valor.

De acordo com os autores, “a fase de edi¢do tem como objetivo a organizagdo e
reformulagdo de opgdes para simplificar a avaliacdo subsequente”. Essa edicdo é
composta de aplicacdo de operagdes, que transformam os resultados e probabilidades

associadas com os prospectos, listando as mais importantes como:

1. Codificacdo: a percepc¢do de resultados como ganhos ou perdas, ao invés de
interpreta-los como estagios finais de riqueza ou bem-estar, ou seja, parte-se
de um ponto de referéncia neutro para decisdo. Consequentemente, tanto o
ponto de referéncia, como a ideia de perda ou ganho, podem ser afetados pela
formulacdo de quem oferece as escolhas como pelas expectativas do tomador
de deciséo.

2. Combinagéo: por vezes, probabilidades iguais sdo somadas para simplificagdo
do resultado. Por exemplo: 25% de chance de errar por mais e 25% de errar
por menos se tornam 50% de chance de erro.

3. Segregacdo: ocorréncia da separacdo do componente incerto do certo, quando
um resultado € sempre positivo ou sempre negativo. Por exemplo; 25% de
chance de ganhar 300 reais e 75% de ganhar 500 reais pode ser visto como
100% de ganhar 300 reais mais 75% de ganhar 200 adicionais (0 mesmo
ocorre para resultados negativos).

4. Cancelamento: nessa fase ocorre o isolamento e o descarte de op¢des comuns
em duas escolhas, por exemplo, se é oferecido uma opcdo com as
probabilidades de 25% de ganho de 100, 25% ganho de 200 e 50% ganho de
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500 e outra opgéo com as probabilidades de 50% ganho de 150 e 50% ganho
de 500, o fator de 50% ganho de 500 tende a ser desconsiderado, ficando a
escolha entre 25% de 100 e 25% de 200 ou de 50% de 150.

5. Simplificacdo: geralmente op¢des com variagdes pequenas tendem a sofrer
arredondamentos. Por exemplo, 49% de chance de ganhar 101 reais tende a
ser vista como 50% de ganho de 100 reais. Quanto menor a diferenga relativa,
mais proeminente tal operacao fica.

6. Deteccdo de dominancia: quando sdo dadas mais do que duas opcdes, €
comum a comparacdo individual das mesmas. Entdo, quando uma opcéao é
evidentemente pior do que a outra, essa tende a ser descartada de imediato.
Como, por exemplo, quando apresentadas trés opc¢des: 60% de chance de
ganhar 100 e 40% de ganhar 200, 50% de ganhar 100 e 50% de ganhar 200, e
100% de chance de ganhar 150. A primeira op¢do é imediatamente descartada
pela segunda, ja que é objetivamente melhor.

J& que as operacdes realizadas na fase de edicdo tendem a facilitar a tomada de
decisdo, Kahneman e Tversky assumem que todos os individuos tendem a fazé-las
quando possivel, porém apontam que a ordem na qual as facam pode mudar o resultado
encontrado. Assim, constatam que a sequéncia de operacbes é de relevancia para a
interpretacdo das escolhas e sujeitas a variagOes. A estrutura e o formato de exibicao
oferecidos provocam muitas das anomalias de escolhas, que levam a violagdo das escalas

de preferéncias.

Seguindo com o postulado de Kahneman e Tversky, a fase seguinte é de avaliacéo,
composta por uma comparacdo dos prospectos editados, a procura do maior valor total
oferecido, sendo esse valor V exposto em duas escalas m e v. A primeira associa a cada
probabilidade p um peso da decisdo n(p), que demonstra o impacto de p na avaliagdo geral
de valor da opg¢do, mas 7 em si ndo é uma escala de probabilidade, como sera apresentado

mais a frente.

A escala v atribui a cada resultado x um numero v(x), que reflete o valor subjetivo
desse, levando em consideracdo as afirmagOes anteriores de que as percepgdes sobre
resultados sdo provenientes do ponto de referéncia de quem esta tomando a deciséo, por
sua vez servindo de ponto zero na escala de valor. Portanto v mede o valor da variagao a

partir do ponto de referéncia, ou seja, perdas e ganhos.
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Com essas escalas, o0s escritores chegam nas equagdes: V(x,p;y;q) =
n(p)v(x) + m(q)v(y) para escolhas “regulares”, onde existe uma possibilidade de
perda e outra de ganho. Para decisdes somente positivas ou negativas utilizam a equacao
V(x,p;v;q) = v(y) + n(p)[v(x) — v(y)]. Como essas equacdes, embora com aspectos
semelhantes a teoria da utilidade esperada, assumem que os valores estdo ligados
diretamente a mudangas de posi¢éo e ndo a pontos finais, e que os impactos das decisdes
ndo sdo iguais as probabilidades finais, podem vir a gerar reacGes inaceitaveis a teoria da
utilidade esperada, tais como: violagdes de dominancia, inconsisténcia de preferéncias e
quebra de outros axiomas. Apesar de tal inconsisténcia é percebida por seu autor, o

mesmo tende a normaliza-la, retornando a “escolha racional”.

Conforme o principal ponto da teoria dos prospectos - de que as percepcdes de
valor sdo referentes a alteracGes no ponto de riqueza (ponto de referéncia) e ndo a ponto
absoluto de riqueza [como suposto por Bernoulli (1738)], os pesquisadores Kahneman e
Tversky consideraram necessaria uma nova formulacdo da curva de valor proposta por

Seu antecessor.

Nessa nova curva consideram que o valor deve ser tratado como uma funcao de
dois argumentos: a posicdo de referéncia e a magnitude de uma possivel mudanca. Em
relacdo ao primeiro, fazem uma analogia para melhor ilustra-la: “um objeto a uma dada
temperatura pode ser experienciado como quente ou frio ao toque, dependendo da
temperatura a qual um esta adaptado. O mesmo principio se aplica a atributos nao
sensoriais como saude, prestigio ou fortuna”. Em relacdo ao outro ponto, mantém a
analogia climatica, afirmando que “é mais facil de discriminar entre uma mudanca de 3°
e uma mudanca de 6° em temperatura ambiente do que entre 13° e 16°”, propondo que o
mesmo se aplique ao entendimento de variacdes financeiras, de forma que “o valor

marginal de ambos ganhos e perdas geralmente decresce com sua magnitude”.

Dessa maneira, a funcdo Valor proposta pela obra diverge do ponto de referéncia
0, é cdncava para ganhos e convexa para perdas. Devido a maioria das pessoas nao serem
favoraveis a apostas simétricas, uma perda € considerada mais negativa do que um ganho
equivalente € considerado positivo, o que leva a curva a ser mais inclinada para perdas

do que para ganhos (Gréafico 02).
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Grafico 02 — Funcéo Valor Prospect Theory

VALOR

PERDAS GANHOS

Fonte: Adaptado de D. Kahneman e A. Tversky (1979)

Para finalizar o extenso artigo, os autores retomam a discusséo da dimensao peso
da funcao n(p), que como mencionada anteriormente nao retrata uma probabilidade, ndo
se comportando de acordo com os axiomas derivados dela. “Peso de decisao” mensura o
impacto dos eventos na atratividade de um prospecto, ndo a chance percebida de tal
acontecer, dessa forma, é conectado a eventos que podem ser influenciados por outros

fatores, como a ambiguidade.

O exemplo de atratividade mais usual, também apresentado no trabalho, é o de
uma loteria, onde pessoas supervalorizam uma possibilidade infinitésima por um ganho
alto, mas ndo agiriam da mesma forma as opc¢des de retornos moderados com
probabilidades equivalentes, agindo de maneira igual e oposta em relacdo a compra de
uma apélice de seguro, pagando um valor desproporcional para evitar uma improvavel

grande perda.

Outra ocorréncia em relacdo a m(p) ¢ que, de acordo com os autores, as
preferéncias sdo geralmente menos sensiveis a variacbes de probabilidade do que o
principio dita. Dessa forma, a soma dos pesos associados a eventos complementares é

tipicamente menor do que 0 peso associado a um evento garantido.

Por fim, afirmam que as pessoas falham em sua capacidade de avaliar
probabilidades extremas devido a simplificacdo mencionada anteriormente, com eventos
de alta probabilidade sendo tomados como certos ou tendo sua potencial chance de

ocorréncia supervalorizada. A diferenca entre o certo e o altamente provavel é exagerada



35

ou negligenciada, fazendo com que m ndo seja “bem-comportado” perto das pontas.
Considerando essas caracteristicas, chegam ao gréafico sobre a subjetividade do peso das

decises (Grafico 03).

Gréfico 03 — Funcdo Peso da Deciséo

1.0

PESO DA DECISAO: TT (p)
5
T

L 1 1
0 b 1.0
PROBABILIDADE (p)

Fonte: Adaptado de D. Kahneman e A. Tversky (1979)

Por escolha deliberada, os autores publicaram esse trabalho, no minimo
controverso, em um dos mais consagrados journals destinado exclusivamente a assuntos
da area econdémica, o “Econometrica”, reconhecendo que somente de tal forma (e nao
numa publicacdo de psicologia, area de origem dos autores) teria 0 impacto no meio
econdmico que, de fato, teve. Foi devido a esse impacto que foi dado o passo principal
em direcdo ao reconhecimento da area de economia comportamental, entretanto esse ndo
teria sido o primeiro trabalho a ser publicado com nocdes parecidas de quebra do conceito

de racionalidade.

2.2.2 Conceitos prévios de irracionalidade

Muito antes das concepcbes formuladas por Kahneman e Tversky (1979), ja
existira estudos a respeito do pensamento racional e sua violagcdo. Um dos mais famosos
e mais antigos, ja citado aqui anteriormente, € The Theory of Moral Sentiments de Adam
Smith (1759). Em sua obra, o autor usa do conceito da “mao invisivel”, que guia as ag¢des
dos individuos na sociedade como forma a indicar que, por vezes, o sentimento moral

atua acima da racionalidade.

Sobre o referido sentimento moral, o autor acredita que € algo inato da natureza
social dos seres humanos e que, se ndo fosse por ele, ndo seria possivel a convivéncia
conjunta. Ele afirma, ironicamente, que seria possivel a existéncia de uma nacdo

composta de ladrdes e assassinos, desde que nenhum deles matasse ou roubasse um ao
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outro. O estudo de Adam Smith atesta que a natureza equipa 0os homens com apetites
(por simpatia e boas acOes) e aversdes (a comportamentos imorais) que, por sua vez,
promovem a continuacdo da espécie e da sociedade, ja que sentimos prazer quando as
pessoas fazem as coisas que aprovamos e angustia quando acreditamos que elas estdo
causando danos. Com isso, conclui sua obra, afirmando que a liberdade e a natureza séo
0s guias mais corretos de uma sociedade funcional e ndo a razdo suposta por filésofos e
visionarios.

Entretanto, o pensamento de Smith ndo foi considerado como uma critica direta a
racionalidade, pois visa ao desejo de pertencimento a sociedade, e de ndo gerar tal
angustia alheia, como forma de autopreservacdo de nossa imagem e lugar em tal

sociedade, entrando assim na escala de preferéncias ja descrita antes.

Ja Maurice Allais, em seu trabalho que rendeu-lhe o prémio Nobel em 1988, Le
Comportement de I'Homme Rationnel devant le Risque: Critique des Postulats et Axiomes
de I'Ecole Americaine (1953) (traduzido como: “O comportamento do homem racional
diante do risco: a critica dos postulados e axiomas da escola americana’) se coloca, como
propde no titulo, diretamente contra a teoria da utilidade e a decisao racional proveniente
de Bernoulli (1738).

Na peca, 0 autor afirma que qualquer modelo de tomada de decisdo sobre risco
deve levar em consideracdo a distingdo entre valor monetario e valor psicologico, as
distorcBes entre probabilidade objetiva e aparéncia de probabilidade, uma expectativa
matematica de tais valores psicoldgicos e, por fim, o mais relevante, a variancia e

caracteristicas de forma oriundas da distribuicéo de tais fatores psicologicos.

Também faz uma afirmacdo muito interessante em relacédo a racionalidade, tendo
em vista que considera que o modelo de Bernoulli ndo é representativo, ao sugerir que
podem ser feitas duas definigdes, através de: “um critério que implica a coeréncia de fins
desejados e 0 uso de meios apropriados para alcanca-los” ou “experimentalmente,
observando-se as agOes de pessoas que podem ser consideradas agindo de maneira
racional”. De forma que a primeira siga apenas dois axiomas: 0 do uso da probabilidade
matematica, quando possivel e da transitividade de preferéncias (como descrito
anteriormente), assim considerando a racionalidade algo muito menos restrito do que

Bernoulli (1738). Em relacdo a racionalidade experimental, o estudo afirma que as
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atitudes de individuos tidos como racionais pela sociedade e que violam outros axiomas

invalidam a mesma.

Para efeitos do campo de estudo da economia comportamental, seu conceito mais
relevante é o de valor psicolégico e como isso influencia a percepcéo total de valor. Para
comprové-lo, o autor se utiliza de diversos experimentos, sendo 0 mais notorio o que veio
a ser chamado de “Paradoxo de Allais”, que demonstra como as pessoas mudam suas
preferéncias quando a percepcao subjetiva do problema é alterada, sendo manipulada a
percepcdo de certeza e incerteza (0 mesmo foi reaplicado com diferentes valores nos
problemas 1 e 2 de Kahneman e Tversky [1979]).

Outro conceito importante predecessor a formalizacdo do campo foi o de
“racionalidade limitada” sugerido por Simon (1955), vencedor do Prémio Nobel de
Economia em 1978. Nesse, 0 autor relata falhas na execucdo de levantamento de
informacdes das opc¢des que levam a tomada de decisdo, atribuindo a essas 0s problemas
dos modelos de decisdo racional, ou seja, caso todas as informacdes fossem claras, os
individuos respeitariam os modelos e agiriam de forma racional. O pesquisador afirma
que existe a intencdo de ser racional, e devido a interpretacdo errbnea do ambiente
percebido é que se cometem violacbes dos mesmos, alcancando o que chamou de
“racionalidade aproximada”, conceito que ndo foi tido como suficiente pelos

pesquisadores que 0 seguiram.

Algumas dessas falhas de percepcdo sdo atribuidas a diversos problemas de
percepcao, provenientes de simplificacbes da funcéo resultado, na qual os individuos
tendem a categorizar as alternativas como ganhos, perdas ou empates. Ao fazer isso,
tendem a ficar suscetiveis a alguns erros de julgamento, pois podem falhar na comparacéo
de dois ou mais resultados positivos (ou negativos) ou por motivos de temporalidade,
onde nem todas as op¢Oes sdo apresentadas ao mesmo tempo. Tal julgamento
simplificado faz com que uma deciséo seja escolhida assim que apresente uma satisfacdo

minima ao invés da maxima.

Outro fator apontado como fonte de problemas de racionalidade é a escolha em
diferentes escalas de prioridades, caso que ocorre quando sdo estabelecidos valores
minimos de satisfacdo necessaria, em diversas caracteristicas de atributo de um Unico
produto (por exemplo o salario, ambiente de trabalho, funcdes desempenhadas, etc.

quando avaliado uma vaga de emprego). Nesse caso, se faz necessario o uso de uma
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funcéo vetorial de diversas dimensdes, o que por defini¢do vai contra a disposi¢do normal

de valor nos modelos racionais.

Por fim, Simon (1995) aborda os problemas inerentes da finitude das opc¢des que
se apresentam de duas formas: a primeira sendo o ponto de cumprimento do requisito da
solucgéo, exemplificado em um jogo de xadrez, quando o jogador chega a uma op¢éao de
xeque-mate para sua procura de opg¢des, mesmo que existam outras aberturas para o
mesmo resultado. Outro ponto exposto de finitude das opcdes é o valor de aceitabilidade,
onde caso ndo encontre nenhum valor satisfatorio em um numero de opgdes, decida
reconsiderar seu padrdo e, portanto, venha a aceitar uma escolha anteriormente ndo
satisfatoria (0 mesmo pode ser aplicado em reverso, caso ache muito facilmente um

resultado satisfatorio, pode alterar seu conceito e exigir um resultado melhor).

Dessa forma, o autor chega no conceito de “racionalidade limitada” ou
“aproximada”, reconhecendo que as pessoas tendem a ser racionais nas escolhas que
percebem como existentes, mas, ao falharem na coleta de dados ou na computacdo dos

mesmos, conseguem apenas se aproximar da racionalidade plena.

Seguindo os trabalhos de Allais (1953), Simon (1995) e Kahneman (1979),
diversos outros pesquisadores produziram relevantes avancos no campo de
conhecimento. A seguir serdo explorados alguns deles, tendo em vista que devido a sua

amplitude, seria impossivel comenta-los em sua completude.

2.2.3 Avanc¢os no Campo

Um dos mais proeminentes autores no campo da economia comportamental é
Richard Thaler, a ponto de ser laureado de forma genérica com o Prémio Nobel de
Economia em 2017 “por suas contribuigdes a economia comportamental”. Esse
pesquisador produziu inimeras colaboragdes para a area, entre as quais esta o best-seller
Misbehaving (2015), que, em forma de narrativa, expde sua percepcao da evolucdo da
area no tempo, na qual esteve presente quase em plenitude, de forma ativa ou ao menos
como espectador. De forma breve, serdo listadas algumas das mais relevantes, em sua
concepgao, expostas em seu texto “From Cashews to Nudges: the evolution of behavioral

economics”’ apresentado para sua premiacao do Nobel.
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Modelo de autocontrole: Em Thaler e Shefrin (1981 e 1988), os autores destacam
a dualidade das tomadas de decisdo em momentos diferentes presentes nas pessoas.
Expondo a existéncia de duas personalidades dentro de todos, sendo essas a do “fazedor”,
pessoa no momento da decisdo que tem como interesse 0 prazer imediato, geralmente
motivo pela paixao; e o “planejador”, pessoa em momento prévio no tempo que tem como
caracteristica uma maior racionalidade e busca a maximizacdo da utilidade no longo

prazo.

Os autores detalham como os “planejadores” podem agir para controlar seus
impulsos e o “fazedor”, utilizando duas ferramentas importantes. A primeira sdo as regras
ou estratégias de comprometimento, que tentam bloquear as opgoes do “fazedor” e a
segunda é a culpa, que tenta, ao diminuir sua satisfacdo, desestimula-lo a tomar uma

atitude contraria & vontade do primeiro.

Contabilidade mental: Em Thaler (1985 e 1999), o autor discorre sobre a
tendéncia das pessoas de fazerem orcamentos especificos para diversas utilidades, o que
desrespeita a caracteristica de fungibilidade do dinheiro, e 0s impactos que isso provoca
no dia-a-dia. Listam, por exemplo, como aplica¢@es financeiras com nomes especificos

como “fundo de aposentadoria” tendem a perdurar mais do que uma conta ndo nomeada.

Esse trabalho também aborda os efeitos dessa contabilidade mental em um efeito
que chamou de “utilidade de transacdo”, na qual as pessoas percebem valor em realizar
bons negdcios e desprazer em 0 que consideram maus negocios, se mantendo neutros

quando o valor da transacgdo é esperado, independentemente do seu valor monetario.

Ainda dentro de contabilidade mental, foi ressaltado o efeito de edi¢do hedonica,
no qual Thaler e Johnson (1990) relatam como as pessoas editam suas transacdes,
expandindo nos conceitos de Kahneman (1979), de forma diferente do que sugere a teoria,

segregando multiplas perdas, mesmo que isso maximize seu mal-estar.

Dentro do tdpico, também foi estudado os efeitos de ganhos e perdas prévias nas
atitudes de apostadores. Nele, constatou-se que, quando as pessoas estdo ganhando mais
do que perdendo, tendem a ser mais atraidas pelo risco, desde que a possivel perda ndo
ultrapasse o valor dos ganhos acumulados até o momento, denominando tal efeito de

“dinheiro da casa”.



40

Efeito posse: em um dos experimentos mais famosos do campo, 0s pesquisadores
Kahneman, Knetsch e Thaler (1990) se aprofundaram na aversdo a perda proposta na
teoria da prospectiva (1979). Em uma das versdes do experimento, metade dos
participantes ganhou, de forma aleatoria, canecas e a esse grupo foi perguntado por quanto
a venderiam, e & outra metade, que ndo foi sorteada, foi perguntado por quanto
comprariam tais canecas, sendo os resultados muito divergentes. Os que possuiam as

canecas valorizaram-nas muito mais do que os demais.

Nas diversas versdes do estudo, ficou evidenciado que, uma vez que 0S
pesquisadores atribuiam de forma publica o valor das canecas, elas tendiam a ser
“comercializadas” pelos integrantes pelo prego estipulado, mas quando cabia ao sujeito a
valoracdo do objeto, existia um nivel transacional muito abaixo do que esperado pelas
regras do livre mercado. Essa afirma que a metade que mais valoriza o objeto deveria

terminar o experimento com ele, sendo em media metade das canecas comercializadas.

Trabalhos no campo das finangas: contra os principios de que no mercado
eficiente ndo hé formas de prever os retornos esperados possibilitando o lucro, a ndo ser
se expondo a maiores riscos, o pesquisador detalha falhas no mercado financeiro em De
Bondt e Thaler (1987). Nesse texto, criam dois portfélios de acdes da bolsa de Nova York:
um composto dos maiores “vencedores” e o outro dos maiores “perdedores”, em periodos

de trés a cinco anos.

Sua hipotese de que os perdedores renderiam maiores retornos do que 0s
vencedores, ao longo de cinco anos, devido ao fator de previsao, se mostrou correta. Nela,
0s precos de perdedores que possuiam baixas expectativas subiam com toda
demonstracdo de resultado, desde que fossem minimamente aceitaveis, enquanto o preco
das acOes dos vencedores caia, se falhassem em superar o mercado como haviam feito,
comprovando que as expectativas ndo racionais também eram evidenciadas nos mercados

tidos como eficientes.

Outra obra realizada na &rea de financas foi contra a ideia de que o valor da acéo
seria exatamente o valor pela qual a mesma é comercializada, entretanto, de acordo com
Lee, Shleifer e Thaler (1991) e Lamont e Thaler (2003), foram apresentados dois tipos de
situagdes nos quais isso aconteceria. O primeiro seria o “closed-end mutual funds”, sendo
esses fundos de investimento cujas a¢0es sdo vendidas em bolsa, mas em diversos casos

a precos menores do que as somas das acdes que vendem. Ou seja, caso um individuo
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compre uma acdo neste fundo poderd estar pagando menos em uma fragdo de um

compilado de a¢des do que se fizesse por conta prépria tal compilado.

O segundo tipo de erro que evidenciaram ocorre em situacdes raras, mas
existentes, em que a soma das acdes de uma empresa subsidiada era vendida a valores
maiores do que a empresa mae inteira, ou seja, um pedaco se tornava maior do que o todo.
Esta transacdo implicava em que, caso comprasse uma acao da empresa mae, estaria
pagando menos do que deveria, considerando ser essa a dona da subsidiaria e, portanto,

deveria conter o valor dessa e mais um adicional pelo restante da empresa.

Nudge: O primeiro best-seller do autor, “Nudge: Improving decisions about
health, wealth and happiness ” (Thaler e Sustain 2008), aborda como pequenos estimulos,
sem alterar os incentivos ou resultados, podem fazer com que as pessoas mudem seus

comportamentos.

O livro se baseia na ideia de “arquitetura de escolha” e no “paternalismo liberal”,
onde pequenas variagdes de como uma escolha pode ser melhor apresentada, seguindo 0s
principios descritivos da economia comportamental, sdo capazes de induzir individuos a

tomarem atitudes que lhe sejam benéficas, sem nunca os obrigar a tal.

Um dos exemplos de Nudge contemplado no livro e no artigo de Thaler e Benartzi
(2004) ¢ o conceito de “poupe mais depois”, no qual o autor, por meio de compreensao
da economia comportamental, desenvolve um plano de poupanca previdenciéria, que
induz os individuos a pouparem mais, algo que 0os mesmos consideram importante, mas
nédo o fazem (como apontado no conceito de modelo de autocontrole). Nele, os aumentos
da taxa de desconto salarial sdo ligados a aumentos salariais futuros, de forma a nédo
produzir uma restricdo orcamentaria imediata e de garantir que a adesdo sera prévia e

automatica, deixando o “planejador” tomar controle da situagao.

Firmas comportamentais: Por fim, serd abordado o trabalho de Thaler mais
significante para a presente pesquisa. Em seu livro Misbehaving (Thaler 2015), o autor
aborda o comentario feito por Gary Becker sobre a economia comportamental em um de
seus trabalhos: “A divisdo do trabalho atenua fortemente se ndo elimina quaisquer efeitos
[causados pela racionalidade limitada. ] .... Ndo importa se 90% das pessoas nao
conseguem fazer as analises complexas necessarias para calcular probabilidades. Os 10%

de pessoas que puderem acabardo nos empregos onde séo necessarias” (Stewart 2005)
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Esse comentério assume que as empresas sempre tomarao a¢des de acordo com a
racionalidade imposta por Bernoulli (1738), pois a considerariam um pré-requisito para a
contratacdo de seus funcionarios que viriam a tomar a decisdo. Thaler se p6s entdo a
analisar a decisdo das empresas em si, se utilizando como exemplo do campo dos
esportes, mais especificamente a NFL (liga de futebol americano estadunidense) para
identificar quebra de padrdes de racionalidade.

Para tal, utilizou o Draft (selecdo anual de jogadores elegiveis a entrar na liga, na
qual os times escolhem, em ordem de pior para melhor, o jogador que desejam que faca

parte de seu elenco) como ferramenta de mensuracgdo de valor percebido e valor real.

Os resultados encontrados por Massey e Thaler (2005) indicam que os times
tendem a supervalorizar os impactos das escolhas mais altas no Draft, pois possuem um
excesso de confianca em sua capacidade de escolher, enquanto, na verdade, o maior
impacto (medido em performance no campo descontado pelo salario do jogador em
questdo) ndo € das primeiras escolhas, e sim de escolhas posteriores, principalmente
devido a diferenca salarial proveniente do lugar da selecdo (Grafico 04). Evidenciando
assim que as organizagdes ndo vdo além dos modelos sugeridos pela economia
comportamental, se aproximando em tema dos questionamentos que a presente pesquisa

pretende avaliar.

Grafico 04 — Funcéo Valor Jogador
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Fonte: Adaptado de Thaler (2017)

Além dos trabalhos de Richard Thaler, outros autores da area da economia

comportamental devem ser ressaltados, mantendo o principio de brevidade, dentre eles:
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Dan Ariely, autor de seis livros no campo, sendo o Predictably Irracional (2008),
0 mais aclamado publicamente, uma coletanea de experimentos, onde aponta diversos
“erros cognitivos”, dentre eles a atratividade desproporcional pelo “gratis”, o efeito de
normas sociais na satisfacdo e a interferéncia nelas pela precificacdo; o efeito de
comparacéo e relativizagdo e como eles afetam os julgamentos e provocam violagdes das
escalas de preferéncias; efeito posse e como as pessoas tendem a supervalorizar o que

possuem etc.

Loomes e Sugden (1982), autores da “teoria do arrependimento”, na qual é
previsto que o tomador de decisdo avalia sua satisfacdo ndo somente de acordo com o
resultado obtido, mas o comparando com sua outra alternativa. O que faz as pessoas a
levarem em consideracdo o fator de arrependimento em suas decisdes, atribuindo valor
desproporcional aquelas que os permitem mudar de op¢do futuramente ou as que tém
potencial de gerar menos arrependimento, similar a uma operagéo de hedge mental.

Wansink e Kent (1998) expandiram o trabalho realizado originalmente por
Tversky e Kahneman (1974), replicado e expandido por diversas vezes, sobre o efeito de
ancoragem de precos, onde individuos tendem a fixar suas percepcdes de preco a valores
que ndo tém nenhuma ligacdo com o produto em si. Os autores identificaram que 0 mesmo
pode ser atribuido a quantidades, demonstrando como ancoras numéricas podem alterar
0 numero de produtos considerado aceitavel para a compra (exemplo: a delimitacdo de
compra méaxima de 12 unidades por cliente faz com que esse compre mais do que

pretendia).

Odean (1998) apontou que investidores tendem a segurar mais a agdes em seus
portfélios que apresentaram resultados negativos do que as que apresentaram resultados
positivos, o que chamou de “efeito de disposi¢cdo”, devido a uma dissonancia cognitiva
que os faz acreditar no que Ihes é de interesse, no caso a recuperacao do valor do papel

investido, ndo sendo objetivos na avaliacdo de seus resultados.

Kahneman (2011) fez outra grande contribuicdo para o campo da economia
comportamental com seu livro “Rapido e Devagar: duas formas de pensar”. Nesse, o autor
relata a existéncia de dois sistemas na cogni¢do humana, os sistemas 1 e 2, e descreve a
forma e momentos onde esses operam. Ao sistema 1, atribuiu as caracteristicas de operar
de forma répida e automatica, com nenhum esfor¢o ou controle voluntério. Ao sistema 2,

atribuiu as caracteristicas de concentracdo, ponderacdo e realizacdo de calculos
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complexos, sendo acionado quando o sistema 1 ndo consegue realizar as atividades de

imediato.

Em seu livro, o autor ndo escala qual é o mais importante, fazendo a distin¢éo de
que cada um tem sua funcionalidade e ambas s&o essenciais para a racionalidade, expondo
como Util e capaz o sistema 1, chegando a chamé-lo de “o heroi do livro” ¢ como sem ele
nossas decisGes seriam muito lentas e, portanto, ineficazes em diversas situacdes. Da
mesma forma, sem a capacidade de realizacdo de operacfes altamente diversificadas do

sistema 2, ndo seria possivel a realizagdo de nenhum trabalho de maior dificuldade.

Na mesma obra, o autor também relata aspectos temporais da economia
comportamental, com o conceito de “falacia do planejamento”, onde descreve como os
individuos tém um excesso de confianca e parecem ndo aprender com experiéncias
passadas, geralmente julgando que uma atividade que esteja planejando va demorar
menos do que deveria, mesmo que tenha experiéncia na area. Um exemplo classico e
experimentado pela maioria é uma obra dentro de casa, a qual todos sabem que costuma
atrasar, porém, mesmo assim, se planejam de forma inadequada, reconhecendo o possivel
atraso, mas néo lhe creditando o suficiente, geralmente se surpreendendo, pois atrasou

mais do que esperava.

Sobre efeitos temporais também foram realizados trabalhos por Laibson (1997),
que apontou que descontos temporais sao menores se passados mais longe no tempo, ou
seja, a diferenca de valor do presente para um més no futuro é menor do que a diferenca
de um ano e um ano e um més. Read e Loewenstein (1995) apontaram como as pessoas
tém visdes diferentes de suas preferéncias no futuro, optando por escolher pela variedade
em decisdes futuras, e depois se arrependendo de ndo terem selecionado o item que mais

gostam.

Um dos conceitos até agora ndo explorado diretamente, de forma proposital, é o

efeito de framing, tema dessa pesquisa, e para qual sera destinado um capitulo dedicado.

2.3 Efeito de Framing

De acordo com o Behavioral Economics Guide (2014), o “efeito de framing” (em

portugués “enquadramento”) pode ser definido como o efeito causado na escolha ao se
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destacar 0s aspectos positivos ou negativos de uma mesma decisdo. Esse efeito é
proveniente de dois conceitos, ja abordados anteriormente. O primeiro € o de sistemas 1
e 2 de Kahneman (2011), justificando que, ao se utilizar o sistema 1 para avaliar as
informacdes prestadas, deixa-se de realizar deliberagdes mais profundas sobre as mesmas.
O segundo e mais importante motivo gerador do efeito de framing é o processo de edi¢do
das informac0es exposta por Kahneman e Tversky (1979), onde segundo a forma em que
uma escolha foi exposta, diversas simplificacdes sdo acionadas em diferentes ordens,

podendo levar a resultados também distintos.

2.3.1 Caracteristicas e Impactos do Framing de Enfase

Busby, Flynn e Druckman (2018) fazem a distingdo em dois tipos de framing o
de comunicacdo e o de pensamento - , sendo o efeito de framing presente quando um
consegue influenciar o outro. O primeiro ¢ “como o falante se utiliza de palavras,
elementos, imagens etc. para passar informagdes”. Nele, o falante expressa suas ideias e
objetivos por meio da comunicacdo, julgando os pontos a destacar ou omitir para o

julgamento do ouvinte.

O segundo retrata a situacdo do lado oposto, se referindo a como o ouvinte
compreende a informacdo que lhe ¢ passada, “revelando o que um individuo enxerga

como relevante para o entendimento da situacao”.

De acordo com o modelo de valor - expectativa de Ajzen e Fishbein (2008) -, a
“atitude em relagdo a um comportamento ¢ determinada por crencas a respeito das
consequéncias do comportamento, sendo cada crenca multiplicada pelo valor subjetivo
da consequéncia em questdo ”, ou seja, a atitude ¢ uma soma das percepgdes ponderadas

pelo valor atribuido a cada crenca (Figura 08).

Figura 11 — Modelo Valor - Expectativa

Modelo Valor-Expectativa
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A = atitude b, = forca da crenca e, = avaliagdo O = proporcional

Fonte: Adaptado de Fishbein (2008)
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De acordo com esse modelo, o efeito de framing é presente quando o falante
consegue mudar a atitude do receptor, por meio de alteracdes da percepcao de forca em
alguma crenca ou (mais raro) adicionando uma nova dimensao na equacdo. Ou seja,
quando o framing de comunicacdo altera o framing de pensamento, por meio de
introducéo de alguma variavel ndo considerada anteriormente ou através de uma alteracéo
de relevancia de algum aspecto ja concebido, caracterizando assim uma mudanca de

atitude e, portanto, um efeito de framing.

Grande parte dos estudos sobre efeitos de framing analisados em situagdes reais
tem como objeto a percepc¢do sobre um individuo em cenério politico, onde a forma em
que as mensagens sobre um candidato especifico sdo transmitidas, selecionando que
pontos evidenciar para cada tipo de eleitor, e como esse eleitor tem a imagem do
candidato alterada de acordo com framing de comunicacédo a qual é exposto. Essa situacao
é ideal para anélise, pois devido a pluralidade de aspectos nos quais um candidato pode
ser julgado (caracteristicas pessoais e opinides sobre diferentes temas), o tornam foco de

diferentes frames a favor e contra.

Quando esses diferentes frames entram em choque, pode ser evidenciado e medido
o impacto individual de cada um, sendo possivel a categorizacdo em frames fortes e
fracos, como exposto por Chong e Druckman (2007). Os autores apontam que para a
avaliacdo da forca do efeito de framing é necessario serem analisadas trés dimensoes:
disponibilidade, acessibilidade e aplicabilidade.

Disponibilidade se refere ao quanto as pessoas associam o frame ao tema
explicitado. Um exemplo seria 0 quanto as pessoas relacionam um candidato politico com
questdes referentes a desonestidade ou corrupgdo. Acessibilidade é referente ao quanto o
tema abordado pelo frame é discutido pelo receptor. E aplicabilidade € o quao importante
é o tema. Dessa forma, o historico criminal de um candidato seria considerado importante,
sua visdo sobre um topico como, por exemplo, preservacdo ambiental, afetaria apenas
uma parte da populacéo; e seu time de futebol favorito teria pouca relevancia em uma
campanha de nivel nacional. E importante ressaltar que a forca do frame s6 pode ser
analisada no contexto na qual estd presente, de forma a ndo existir um frame

inerentemente fraco ou forte.

Embora existam dimensOes de forca entre frames, sua intensidade pode ser

promovida, de forma a validar um frame de comunicagdo. De acordo com Busby, Flynn
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e Druckman (2018), esses fatores de promocdo sdo: a fonte da comunicagdo, o foco
episodico, a emocdo produzia por ele e o nivel de ameaca a identidade do receptor.

A fonte da comunicacao é relevante para a percepcao de forca, pois individuos
ddo mais peso as informacGes oferecidas por meio de fontes confidveis do que néao
confidveis. Resultados disso foram expostos em um experimento realizado por Chong e
Druckman (2007), onde os pesquisadores atribuiam frames conflitantes, de forma

aleatdria, a um jornal grande local ou a um jornal escolar.

O foco episddico faz mencdo a forca que uma narrativa ou histéria pessoal tem
sobre a percepcdo alheia, acreditando que um caso atrelado a um individuo possui maior
efeito de comocdo do que a temética pura (exemplo seria apresentar uma pessoa
aguardando o atendimento hospitalar do que apenas relatar que pessoas deixaram de ser
atendidas). Aarge (2011) realizou um experimento a respeito, utilizando a aprovagéo de
uma lei como objeto, no qual compara os efeitos (tematicos ou episddicos), e tratamentos
(a favor ou contra a aprovacdo), comprovando que entre pessoas identificadas com maior
nivel de emocao, os resultados episddicos eram maiores, enquanto pessoas com menores

fatores de emocdo foram mais afetadas pela situagdo tematica.

Ligado a dimensdo anterior esta a emocdo. A respeito dela, Arceneaux (2012)
expos os resultados encontrados, quando ndo somente o que era dito era manipulado, mas
também a emocdo sentida pelo receptor. Nesse caso, Arceneaux (2012) relatou que,
quando inserido um fator de ansiedade, os individuos tendem a ser ainda mais avessos a
perdas, independentemente do tipo (perda de direito, valores etc.). Esta analise indica que
o efeito também é atribuido, pelo menos em parte, ao estado emocional dos recebedores
do frame, fazendo com que sua manipulacédo inicial possa prover efeitos de framing
maiores (exemplo seria um discurso que aborda a violéncia, invocando medo, para depois

mencionar o porte de armamentos).

Por fim, a ameaca a identidade do receptor se mostrou como um fator muito
relevante por Klar (2013). Para comprovar tal alegacao, o autor realizou um experimento
onde expunha pessoas que se identificavam por duas caracteristicas, pais e democratas, a
topicos que causavam discordancia entre essas duas identidades, descobrindo diferencas
de opinido se as identidades eram apenas mencionadas previamente ou se eram abordadas

em profundidade, produzindo efeitos maiores se tal identidade era ameagada.
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Embora a forca de um frame seja importante para seu sucesso, ela ndo € o unico
fator relevante para a aderéncia do mesmo. De acordo com Busby, Flynn e Druckman
(2018), existem cinco fatores-chave que afetam a eficacia e condicionam os efeitos de

framing, sendo eles: atitudes prévias, deliberactes, escolhas de midia, tempo e deixas.

Atitudes prévias se referem ao quanto o receptor se relaciona com o tdpico em
questdo, antes do tratamento de framing, como apontado por Druckman e Leeper (2012).
Se o individuo tiver atitudes fortes em relacdo a um topico, ele serd menos suscetivel a
alteracbes de percepgdo sobre o mesmo, ainda que se deparado com um estimulo
convincente. Os autores atribuem tal resisténcia a “racionalidade motivada”, descrita por
Kunda (1990) como situacdo onde individuos tendem a perceber informacdes que
validam suas concepc@es prévias como mais fortes e consideram informacdes contrarias

a essas como inconsistentes ou pouco eficazes.

Deliberacdes sobre frames tratam da relacdo ativa que o receptor tem com 0s
topicos abordados e como sua discussdo e deliberacdo sobre tal, em seus ndcleos sociais,
afetam a percepgdo sobre o mesmo. Sugerindo que o frame inicial pode ser distorcido,
provocando um efeito ndo previsto pelos locutores. Druckman e Nelson (2003) realizaram
um experimento para comprovar a atuacao dos nucleos sociais sobre um frame especifico.
Esse consistia na criagdo de grupos homogéneos, formado de pessoas expostas a frames
negativos e outras a frames positivos, e grupos heterogéneos, formado apenas de pessoas
expostas a um dos tipos de frame. O resultado evidenciou que em grupos heterogéneos o
efeito se apresentou como previsto, afetando os participantes. Porém, nos grupos
homogéneos, o choque de efeitos positivos e negativos fez com que o framing se
dissipasse por completo, evidenciando o papel dos nucleos sociais e da deliberacdo que

esses promovem sobre sua aderéncia.

O fator “escolha de midia” faz referéncia a que canais de comunica¢do sdo
facilmente disponiveis aos receptores, que quando permitidos de selecionar a que
estimulos serdo expostos, o efeito de framing tende a ndo ocorrer. Embora, como
evidenciado por Arceneaux e Johnson (2013), pessoas que optam por ndo serem expostas
e sdo a frames politicos tendem a ter rea¢cdes mais intensas do que aquelas que estdo

acostumadas a tal tipo de programagéo.

O quarto fator moderador do efeito é o tempo. Ele retrata a quanto tempo o

individuo foi exposto inicialmente ao framing em questdo. Para medicgéo de tal fator, os
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estudos geralmente apresentam um sujeito ao framing e medem sua reagdo logo a seguir
e, em algum momento futuro, identificam dissipacéo do efeito entre 0s momentos de
apuracdes. Entretanto, a persisténcia de tal frame é afetada por diversos fatores, sendo os
mais importantes a forca de tal estimulo e a repeticdo do mesmo durante o intervalo,

promovendo acessibilidade (ja identificado anteriormente como dimenséo de forca).

O ultimo efeito de moderacdo de framing é o de deixas (cues, em inglés). Os
autores Busby, Flynn e Druckman (2018) relatam-no como “um pedago de informagio
que permite individuos a fazer inferéncias sem extracdo de conhecimento mais
detalhado”. Exemplo disso ¢ uma recomendagdo de fonte confidvel, na qual o sujeito
apenas segue o que lhe foi exposto, sem maiores questionamentos sobre o tema. De
acordo com Slothuus e de Vreese (2010), o mesmo pode ocorrer de maneira contraria, em
um experimento onde o autor apresenta de maneira aleatéria frames a favor e contréarios
a dois topicos e altera o fator “deixas”, de acordo com o partido politico (relatando apoio
ou resisténcia sobre os topicos). Os resultados mostram que, quando de acordo com o
partido politico do respondente, as deixas tiveram efeito positivo na producdo do
fendmeno, enquanto quando de acordo com o outro partido, o frame era praticamente

ignorado.

Até entdo, foi somente exposto efeito de framing de énfase, presente em situagdes
reais, tendo como caracteristica a exposicao do objeto a diversos atributos, e seu efeito
agindo como forma a exaltar ou ocultar certos atributos, com o intuito de alterar a atitude
do individuo sobre tal objeto. Nesse cenario, o contexto no qual o framing esta inserido é
extremamente relevante e o isolamento de todas as possiveis variaveis que podem afetar
a andlise se torna muito dificil, sendo passivel de questionamentos sobre seu rigor

experimental.

Entretanto, existe um outro tipo de framing, utilizado mais comumente em
ambientes experimentais pelo meio académico, chamado de framing de equivaléncia. Ele
tem como caracteristica a descricdo de frames diferentes, embora logicamente iguais, se

baseando em vieses psicoldgicos para alteracdo de percepcao.

De acordo com Levin, Schneider e Gaeth (1998), esse tipo de efeito de framing
pode ser dividido em trés categorias: o de escolhas arriscadas, o de atributo e o de metas

(Tabela 02), explorados a em profundidade a seguir:
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Tabela 02 — Modalidades de Framing

TIPO DE FRAME O QUE E FRAMED O QUE E AFETADO | COMO EFEITO E MEDIDO
Escolhas Conjupto de Shgelas Preferéncia Comparacao de escolha
: com diferentes niveis ; e s
arriscadas d&T sobre risco para op¢do arriscada
e risco
] Atributos ou caracteris- L . Comparacao de
Atnbutas ticas do objeto / evento Avaliagao doltem atratividade pelo item
Consequéncia ou T Comparacao entre
Metas objetivo implicito de P & taxas de adocao
persuasao
um comportamento do comportamento

Fonte: Adaptado de Levin, Schneider e Gaeth (1998)

2.3.2 Framing de Escolhas Arriscadas

Essa modalidade de framing, considerada a mais famosa no meio, procura
representar a divergéncia da escala de preferéncias estipulada pela teoria da utilidade
esperada e escolha racional, por meio da forma como séo apresentadas as opc¢des sobre

alternativas que envolvam algum elemento de risco.

Em geral, frames de escolhas arriscadas seguem uma estrutura na qual é analisado
o efeito de aceitacdo do risco mediante probabilidades de perdas ou ganhos (Figura 09).
Além da escolha a ser realizada, dependente de diversos fatores pessoais ndo abordados
nos trabalhos apresentados, o efeito de framing de escolhas arriscadas adiciona o fator

percepcao sobre risco como complicador da tomada de decisao.

Figura 12 — Modelo Questionario Framing de Escolhas Arriscadas
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Fonte: Adaptado de Levin, Schneider e Gaeth (1998)

Nessa pesquisa ja foram apresentados dois trabalhos, que embora ndo tivessem

esse objetivo original, tratam desse tipo de fenémeno. O paradoxo de Allais (1953) e a
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Prospect Theory de Kahneman e Tversky (1979), no quais foram evidenciados uma
alteracdo de preferéncia entre duas escolhas equivalentes, cuja alteracdo era apenas a
mudanca de probabilidade proporcional no primeiro caso, e a percepc¢ao sobre ganhos e

perdas, no segundo.

Outro trabalho de destaque nesse campo é o The Framing of Decision and the
Psychology of Choice (1981), escrito por Kahneman e Tversky, como continuagéo de seu
trabalho original de prospectos, se utilizando das conclus6es obtidas para manipulacéo de
frames sobre escolhas que envolvem risco. Nele, os autores indicam que “o frame que o
tomador de decisdo adota é controlado em parte pela formulagdo do problema e em parte

pelas normas, habitos e caracteristicas pessoais do tomador de decisdo.

Em um experimento que veio a ser conhecido como “doenga asiatica”, realizado
nas faculdades de Stanford e British Columbia, os autores continuam a se utilizar da
metodologia de selecdo de preferéncia entre pares de opcéo, comparando a preferéncia de
cada, em diferentes tipos de tratamento. Nele, eles descrevem o seguinte cenario

apresentado a um grupo de respondentes:

“Imagine que os EUA estdo se preparando para o surto de uma doenga asidtica incomum,
que deve matar 600 pessoas. Dois programas alternativos para combater a doenga foram
propostos. Assumindo que a estimativa cientifica exata das consequéncias dos programas

é a sequinte:

- Se 0 Programa A for adotado, 200 pessoas serdo salvas.

- Se 0 Programa B for adotado, ha probabilidade de 1/3 que 600 pessoas serdo salvas e
2/3 de probabilidade de que ninguém seja salvo.

Qual dos dois programas vocé prefere? ”

No exercicio, 72% dos participantes optaram pela escolha A, de maneira que 0s
participantes agiram de forma adversa ao risco, com a certeza de 200 pessoas salvas foi

considerado mais atraente do que o risco de ndo haver salvamentos.

A um segundo grupo foi apresentada uma variacdo da pergunta anterior, descrita

com as mesmas premissas e as seguintes alternativas:

“- Se 0 Programa C for adotado, 400 pessoas morrerao.



52

- Se 0 Programa D for adotado, ha probabilidade de 1/3 que ninguém vai morrer, e 2/3 de

probabilidade que 600 pessoas vao morrer. ”’

Nesse caso, a preferéncia pelo programa D foi de 78%, agindo de forma favoravel
ao risco e completamente contraria a resposta dada na pergunta anterior. Embora os
resultados tenham sido diferentes para perguntas efetivamente iguais, é possivel a
identificacdo de um padréo previsto pela prospect theory. As escolhas envolvendo ganho
sdo geralmente adversas a risco, enquanto as que envolvem perdas tendem a favorecer o

risco.

Esse padrdo também foi evidenciado na pergunta subsequente do mesmo artigo.
Neste exercicio, 0s pesquisadores pediam para os respondentes que selecionassem de
forma subsequente as opcOes presentes em duas decisdes, montando assim seu prospecto.

O problema se apresenta da seguinte forma:

“ Problema 3: imagine que vocé enfrenta o seguinte par de decisdes simultaneas.
Primeiro examine as duas decisdes e depois indique as opc¢des que voceé preferir.
Decisé&o (i). Escolher entre:

A. um ganho seguro de US $ 240

B. 25% de chance de ganhar $ 1000, e 75% de chance de ganhar nada

Decisdo (ii). Escolher entre:

C. uma perda segura de US $ 750

D. 75% de chance de perder $ 1000, e 25% de chance de ndo perder nada”

Nesse caso, a decisdo (i) teve 84% dos respondentes optando pela opcdo A,
enguanto na decisdo (ii), 87% dos mesmos selecionaram a op¢do D. Quando separadas
as opcoes, fica evidente que a aversdo ao risco se comporta de forma descrita pelos
pesquisadores devido a curva de valor em formato de S (concava para ganhos e convexa
para perdas). Entretanto, quando expostos ao problema 4, equivalente a pergunta 3, mas
apresentada de forma diferente, a dominancia da segunda opcdo se torna evidente com
100% dos respondentes a escolhendo, resultando em selecdes contrarias aos resultados

anteriores.
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“Problema 4. Escolher entre:
- A & D. 25% de chance de ganhar $ 240, e 75% de chance de perder $ 760.
- B & C. 25% de chance de ganhar $ 250, e 75% de chance de perder $ 750.

Tal representacdo indica que os representantes foram afetados pelo frame a ponto
de optarem por uma alternativa que, quando somada, era evidentemente irracional.
Entretanto, tiveram seus processos de edigéo de alternativas estimulados para que a soma

nao fosse evidente.

No restante do artigo, os pesquisadores expdem problemas ja abordados
anteriormente nesse trabalho. Eles evidenciam a eliminagéo de pontos em comum entre
escolhas e seu efeito sobre preferéncias: o paradoxo de Allais (1953) e o “efeito de

certeza” e percepgoes diferentes provenientes de contabilidade mental expostos por

Thaler (1985).

Na conclusdo dessa obra, os autores determinam que as inconsisténcias e
variacOes de resultados sdo provenientes de efeitos de framing aplicados sobre as
percepcdes de probabilidade e de resultados ou devido as caracteristicas de ndo
linearidade de valores e pesos de decisdes (curvas expostas em prospect theory).

Sobre tais, afirmam que “individuos que enfrentam uma decisdo e tém sua
preferéncia definida (i) podem ter uma preferéncia diferente devido a um frame distinto
do mesmo problema, (ii) normalmente ndo tém conhecimento de efeito de framing e de
seus potenciais impactos sobre a atratividade relativa das op¢oes, (iii) gostariam que suas
preferéncias fossem independentes de frames, mas (iv) séo frequentemente incertos de

como resolver as inconsisténcias detectadas”.

Em geral os resultados esperados nos experimentos de framing de escolhas
arriscadas envolvem a percepc¢do de ganhos e perdas, que, devido ao formato em S da
curva de valor proposta por Kahneman e Tversky (1979), levam os individuos a serem
adeptos ao risco para evitar perdas e contrarios ao mesmo indice de risco para obter

ganhos, conforme diagrama exposto por Levin, Schneider e Gaeth (1998) (Figura 10)
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Figura 13 — Anélise de Framing de Escolha Arriscada

FRAME DE ESCOLHA ARRISCADA

FRAMING NEGATIVO FRAMING POSITIVO
AVALIAR OPCAO AVALIAR OPCAO
NO LADO CONVEXO NO LADO CONCAVO
DA FUNCAO VALOR DA FUNCAO VALOR
PROCURA EVITA
O RISCO O RISCO
L |
I 1
ARRISCADO RISCO DA ESCOLHA SEGURO

Fonte: Adaptado de Levin, Schneider e Gaeth (1998)

A sequir serad explorado o frame de atributo, cuja auséncia do elemento de risco
torna mais evidente a atuagao do efeito de framing, embora 0 mesmo tenha menor chance
de acontecer, pois como afirmado anteriormente, quando percebida a incoeréncia de

pensamento, ele tende a ser corrigir.

2.3.3 Framing de Atributos

O framing de atributos é a forma mais simples na qual o efeito se apresenta. Neste
modelo, sdo descritas situacfes onde apenas um atributo sofre tratamento, se diferindo do
modelo anterior. Esse ndo envolve a escolha entre duas opcdes diferentes, mas sobre a
mesma opc¢ao descrita de formas diferentes, com todo o restante do contexto se mantendo
igual.

Nos modelos utilizados para observacdo desse tipo de framing, sdo geralmente
utilizadas avaliacdes de favorabilidade (por meio de escalas ja definidas ou outras formas
de avaliacdo dentro de um intervalo proposto), através de mensuracdes de aceitagdo
(geralmente nominais e binarias, sim ou ndo), ou descricéo de atributos em forma de taxas
de sucesso e fracasso, seguindo o paradigma apresentado por Levin, Schneider e Gaeth
(1998) (Figura 11).
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Figura 14 - Modelo Questionario Framing de Atributo
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Fonte: Adaptado de Levin, Schneider e Gaeth (1998)

Um exemplo de artigo que aborda framing de atributos foi realizado por Wilson e
Kaplan (1987), no qual os autores realizam um experimento com 91 alunos da
universidade de San Diego State. Eles foram apresentados a uma situagdo na qual “seu
pai” estaria com uma doenga terminal e, se ndo fizesse uma cirurgia arriscada, teria uma
expectativa de vida de um ano. Caso optasse por fazé-la, sua expectativa de vida passaria
a ser de cinco anos. Os pesquisadores entdo adicionaram o tratamento de frame de atributo
quando se referia a descri¢do do risco da cirurgia. A um grupo, o risco foi descrito como
tendo de 10% a 80% de chance de sobrevivéncia (dependendo do grupo), enquanto a
outro grupo foi descrito como tendo de 90% a 20% de chance que o paciente morreria.

Dado os resultados apresentados, evidenciou-se que o frame “sobrevivéncia”
(positivo) obteve resultados diferentes de aceitacdo em realizar a cirurgia do que o
“morreria” (negativo), em todas as faixas de porcentagens apresentadas (Gréafico 05). No
gréfico, fica evidente a presenca da escolha racional, mostrando que o indice de pessoas
que decidem por optar a fazer a cirurgia se eleva conforme essa vai ficando menos
arriscada. Entretanto, as diferengas entre tratamentos evidenciam uma maior aceitacao do

procedimento cirurgico, quando exposto a um framing positivo do que ao negativo.

O cenério expde de forma clara uma situacdo, na qual o efeito de framing se deu,
provocando diferentes atitudes de acordo com a maneira pela qual a situacédo foi descrita,

mesmo sendo ambas equivalentes.

De acordo com sugestdes feitas por Levin e Gaeth (1988), o framing de atributos

se da devido a percepcao sobre um evento ser codificado de acordo com sua discrigéo,
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Gréfico 05 — Resultado Atratividade da Cirurgia
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Fonte: Adaptado de Wilson e Kaplan (1987)

argumentando que a nomenclatura de cada variavel tende a formar uma associagdo da
memoria. Assim, quando mencionado “10% de chance de sucesso”, o individuo tende a
recordar uma situacdo na qual teve sucesso com probabilidade parecida, sendo a reciproca
verdadeira para ocasides de perda. O exercicio leva a resultados maiores, com frames
positivos do que com negativos, como sintetizado por Levin, Schneider e Gaeth (1998)
(Figura 12).

Na ultima secdo, serd apresentado o framing de metas, que se difere dos anteriores,
pois tem um objetivo declarado como a escolha correta a se tomar, fazendo a distingéo de
frames em relacdo ao quanto cada tratamento tende a motivar o receptor a alcancar a meta

estipulada.

Figura 15 - Andlise de Framing de Atributo
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Fonte: Adaptado de Levin, Schneider e Gaeth (1998)
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2.3.4 Framing de Metas

O framing de metas visa a persuasdo da tomada de decisdo declarada como
superior, ndo apresentando equivaléncia entre opc¢des, mas dos argumentos utilizados
para motivar o sujeito a tomar uma atitude que ele reconhece como objetivamente melhor,

promovendo 0 mesmo ato de maneiras diferentes.

Os experimentos utilizados para averiguagéo desse tipo de framing tendem a se
dar ao serem apresentados pontos favoraveis a realizacdo de tal meta, no caso do framing
positivo, ou dos pontos desfavoraveis caso o objetivo ndo seja alcancado, no framing

negativo, conforme apresentado por Levin, Schneider e Gaeth (1998) (Figura 13).

Figura 16 — Modelo Questionario Framing de Metas
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Fonte: Adaptado de Levin, Schneider e Gaeth (1998)

De acordo com o conceito de aversdao a perdas, apresentado na teoria dos
prospectos (1979), presume-se que o efeito negativo ter4 maior aderéncia do que o
positivo, pois quando apresentado como fatores de perda (ao ndo alcancar tal meta) supde-

se ter maior efeito do que apresentados a ganhos deixados de serem obtidos.

Essa modalidade de framing possui sua apuragdo por meio de experimento
diferente dos demais, pois idealmente deve ser utilizado um estudo com corte vertical no
tempo, havendo um acompanhamento para apuracao se de fato tal meta foi alcancada, ja
que a intensdo de realiza-la ndo significa que ela necessariamente sera concretizada

devido a dissonancias cognitivas apresentadas anteriormente.

O exemplo mais conhecido desse tipo de efeito é o de Meyerowitz e Chaiken

(1987), no qual os autores realizam um experimento com 79 mulheres estudantes de
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graduacdo, com a intengdo de promover autoexames de mama e averiguar qual tipo de

tratamento induziria @ maior realizagdo do mesmo.

No experimento citado, os pesquisadores apresentaram um questionario para
averiguar atitudes prévias sobre o tdpico, e entdo dividiram a amostra em 4 (quatro)
grupos: a um foi apresentado um panfleto argumentando os beneficios da realizagéo do
autoexame; ao segundo foi apresentado um panfleto argumentando os maleficios que
poderiam ser causados caso 0 autoexame nao fosse realizado; ao terceiro grupo foi
apresentado um panfleto sem argumentos sobre a realizacdo do exame (meramente
instrutivo) e o dltimo grupo foi estabelecido como controle, ndo tendo sido Ihe
apresentado nenhum tipo de panfleto. Apds a leitura de tais panfletos (nos grupos onde
cabia), foi realizado um outro questionario com a intencdo de medir as percepg¢des sobre

o0 tema apds o tratamento. Os resultados foram agrupados nos fatores: intenséo e atitude.

Ao final de um periodo de quatro meses, 0s pesquisadores realizaram entrevistas
por meio de telefonemas com as participantes, com a intencdo de mensurar as mesmas
dimenses abordadas anteriormente: atitudes e intensdes, sendo adicionada a dimenséo

“comportamentos” (se haviam realizado o autoexame).

Conforme as expectativas, o grupo ao qual foi designado o tratamento negativo
apresentou resultados melhores nos trés aspectos analisados, em ambos 0s cortes
temporais, conforme a tabela de dados apresentados na pesquisa (Tabela 03),

evidenciando o efeito de framing bem-sucedido na pesquisa em questéo.

Outro exemplo no qual esse tipo de framing é comumente usado é o de versdo de
testes gratuitos de servicos ou softwares. Nele, os comercializadores preferem
disponibilizar a funcdo de forma gratuita por tempo limitado, pois percebem maiores
efeitos quando utilizado o argumento “ird perder” ao fim do periodo estipulado do que
“ird ganhar” caso faga a aquisi¢do. Dessa forma, esse tipo de framing é comumente

associado ao efeito posse ja abordado anteriormente.

Em geral, os resultados apresentados em experimentos que medem framing de
metas, assim como evidenciado no trabalho de Meyerowitz e Chaiken (1987), seguem as
caracteristicas apresentadas por Levin, Schneider e Gaeth (1998) (Figura 14), com
resultados objetivos alcancados, e persuasdo sobre os mesmos, mais positivamente

correlacionados a framing negativos.
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Tabela 03 — Resultados Framing de Metas

Panfleto - beneficios

Atitude -0,41 -0,34
Intencao 5,95 3,95
Comportamento - 0,74

Panfleto - maleficios

Atitude 0,86 1,22
Intencao 6,35 5,48
Comportamento - 1,42

Panfleto - neutro

Atitude 0,24 -0,32
Intencao 6,83 2,78
Comportamento --- 0,74

Sem panfleto/controle

Atitude -0,90 -0,87
Intencao 518 3,47
Comportamento - 0,75

Fonte: Adaptado de Meyerowitz e Chaiken (1987)

Tendo em vista o referencial tedrico, abrangente sobre campo da economia
comportamental e mais aprofundado em relacdo as modalidades de framing, o presente
trabalho realiza um estudo pratico com o intuito de evidenciar a presenca de seus efeitos
em atuantes do mercado de trabalho.

Figura 17 - Analise de Framing de Metas
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Fonte: Adaptado de Levin, Schneider e Gaeth (1998)
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Elaborado a partir da ideia de Thaler (2015) a respeito das “Firmas
Comportamentais”, este trabalho pretende abordar a racionalidade aplicada ao cendrio
profissional. Diferentemente do autor, que se focou na decisdo tomada pela empresa como
um todo, em Massey e Thaler (2005), o presente estudo pretende abordar a racionalidade
dos individuos que a compdem de forma individual, e para determinar se 0 pressuposto
de Bary Becker se sustenta (a divisdo do trabalho elimina os efeitos causados pela
racionalidade limitada), através da distingdo entre “tomadores de decisao” e “ndo
tomadores de decisao”, se utilizando do nivel hierdrquico como uma variavel proxy para

determinacdo do nivel de liberdade para tomada de decisdes.

Como indicador da racionalidade desses individuos, utilizou-se o nivel de
presenca de efeitos de framing, entendendo que apenas esta dimensdo ndo engloba todos
os fatores de racionalidade, mas sua observagao proporciona uma aproximacao fidedigna
do fenbmeno. Para apuracdo desse indicador, a pesquisa se utiliza da exposicdo aos
diferentes frames de equivaléncia, de acordo com a taxonomia de Levin, Schneider e

Gaeth (1998), ndo utilizando o frame de énfase devido as restricdes metodoldgicas.

A seguir a metodologia de pesquisa utilizada sera explicada em maior

profundidade.
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3. METODOLOGIA DE PESQUISA

Esse capitulo tem como pretenséo definir, justificar e apresentar a metodologia de
pesquisa que foi utilizada na realiza¢do do projeto em questdo. Ao se utilizar da defini¢do
de Vergara (2016), que qualifica o projeto de pesquisa em dois aspectos: quanto aos fins

e quanto aos meios cabe-se as definicoes.

3.1 Tipo de Pesquisa

Quanto aos fins, a pesquisa é de carater descritiva, pois se pretende expor 0s
resultados da tomada de deciséo sobre o efeito de frames equivalentes distintos da amostra
de profissionais atuantes no mercado de trabalho. Posteriormente, utiliza-se de analises
estatisticas para definir a natureza e possivel correlacdo que o nivel administrativo que tal
profissional ocupa com o efeito de framing apurado. Dessa forma, o presente estudo nao
se compromete a explicar o fendbmeno em questdo, mas o descreve e 0 apresenta em

situacOes distintas.

Quanto aos meios, a pesquisa se define como experimental, embora tendo como
sua formatacdo um survey, ja que se utiliza da manipulacéo de uma variavel independente

para avaliar variacGes em varidveis dependentes.

O estudo se da de forma transversal quanto ao tempo, ja que de acordo com 0s
conceitos de Babbie (1995), ¢ realizado em apenas um dado momento, ndo seguindo o0s

sujeitos da amostra de forma a realizar um acompanhamento cronolégico.

3.2 Universo e Amostra

O universo de sujeitos contemplados na pesquisa em questdo é o de pessoas
atuantes no mercado de trabalho, enquanto a amostra é composta por 308 pessoas
alcancadas através de um survey online com distribuicdo inicial por comodidade e
posteriormente por divulgacdo do questionario pelos proprios respondentes, criando
assim um “efeito bola de neve”, sendo a primeira pergunta de tal ferramenta destinada a

auto estratificacdo dos respondentes, que se dividiram de acordo com seu proprio
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julgamento de suas situagBes empregaticias, de acordo com 0s niveis hierarquicos
apresentados pela administracdo classica: o estratégico, o tatico e o operacional, sendo
acrescido, para fins da pesquisa em questdo, a classificacdo de empresario individual e de
um grupo de “outros”, onde era obrigatéria uma descricdo por escrito de seu

posicionamento.

De acordo com Parsons (1960), tais niveis se distinguem de acordo com a
influéncia que possuem no planejamento da estrutura organizacional da empresa
descrevendo tais grupos como estratégico o topo da piramide organizacional cléssica
(Figura 15), responsavel pela definicdo de objetivos e estratégias organizacionais e
tomada de decisdo. Também cabe a esse grupo a responsabilizacdo do agregado de
atitudes tomadas pela empresa como um todo, sendo assim responsavel pela tomada de
decisédo. O nivel tatico, posicionado como intermediério, é descrito pelo autor como sendo
responsavel pela ligacdo entre o grupo superior ao inferior, e por gerenciar e garantir a
realizacdo das diretrizes tomadas acima, transformando as decisdes do grupo estratégico
em planos a serem seguidos pelo grupo seguinte. Na parte inferior da piramide, se
posiciona 0 grupo operacional ou técnico, responsavel pela execucdo das atividades e
acOes tracadas nos grupos superiores. Como o caso particular de empresarios individuais
ndo se encaixa em nenhuma das definicdes explicitadas acima, o grupo foi excluido da

pesquisa em quest&o.

Figura 18 — Piramide Hierarquica
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Fonte: Adaptado de Chiavenato (2014)

Essa amostra de respondentes, uma vez tendo aceitado participar do estudo, era

direcionada de forma aleatéria a dois questionarios distintos onde era aplicado o
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tratamento negativista ou positivista. Posteriormente, os grupos mencionados acima eram
qualificados entre “tomadores de decisdo”, composto apenas de respondentes que se
consideravam participar do nivel hierarquico estratégico, ¢ “ndo tomadores de decisao”,
grupo composto das respostas de nivel tatico e operacional, sendo o restante da amostra
descartado para os fins da pesquisa, ja que a mesma se preocupa em avaliar uma
correlagéo entre a diferenca dos tomadores de decisdo e os que ficam sujeitos a tais

decis6es e o nivel de racionalidade dos grupos.

Ao final do tratamento amostral e exclusdo de respostas invalidas dos
questionarios, o grupo de “tomadores de decisdo” com tratamento negativista (TN)
alcangou 48 respostas, o grupo “tomadores de decisdo” com tratamento positivista (TP)
38, o grupo “ndo tomadores de decisdo” com tratamento negativista (NN) com 74 e, por
fim, o grupo “ndo tomadores de decisdo” com tratamento positivista (NP) com 78

respostas.

Como a presente pesquisa € composta de um aglutinado de experimentos ja
realizados anteriormente, ndo se fez necessario a validagdo prévia do questionario para

calibragdo com uma amostra de teste.

3.3 Ferramenta de Coleta de Dados

Conforme mencionado anteriormente, a ferramenta utilizada para a coleta de
dados foi um survey online distribuido por comodidade através de um hiperlink divulgado
através de redes sociais pelo proprio pesquisador e demais respondentes que o
reencaminhavam para seus conhecidos, também por comodidade. Ao clicar em tal link, o
respondente era direcionado para um site desenvolvido exclusivamente para o fim da
pesquisa em questdo, onde estd disponivel um texto de concepcdo prépria no qual
explicitava a identidade e contato do pesquisador; a destinacdo das respostas como tese
de mestrado sobre o tema de tomada de decisdo;e garantia 0 anonimato do respondente e
explicava a ndo existéncia de respostas corretas e incorretas, sendo as demais
caracteristicas da pesquisa ndo detalhadas para evitar possiveis vieses. Ao clicar no botéo
de inicio da pesquisa, o respondente era entdo redirecionado de forma aleatdria a um dos
dois questionarios mencionados anteriormente (negativista ou positivista) para que

pudesse sofrer o tratamento estipulado.
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A ferramenta em questdo é uma extragdo e adaptacdo de perguntas utilizadas em
diversos experimentos de referéncia no campo de economia comportamental,
especificamente na area de efeito de framing. Tal coletanea de perguntas, mesmo que de
maneira menos aprofundada, procura explorar as trés areas principais do fenémeno de
framing de acordo a tipologia descrita por Levin, Schneider e Gaeth (1998), sendo essas
o frame de escolhas arriscadas, o frame de atributo e o frame de metas. O questionario

esta dividido em sete secOes que serdo exploradas a fundo a seguir.

3.3.1Secéo 1

A primeira se¢do, igual nos dois tipos de questionario, € composta de duas
perguntas, de autoria do pesquisador, para definicdo da amostra. A primeira solicita que
o0 respondente se encaixe em um dos niveis hierarquicos mencionados acima (estratégico,
tatico, operacional, empresario individual ou outros). A segunda pede que o respondente
avalie seu grau de autonomia no ambiente profissional, descrito como “liberdade de
decisdo”, em uma escala numérica de sete pontos, onde 1 ¢ descrito como “nenhuma

autonomia” ¢ 7 como “completa autonomia”.

A segunda pergunta tem como objetivo a validagdo da resposta oferecida na
pergunta um, usando como critério a auto qualificacdo respondente. Em caso de pertencer

ao grupo “estratégico”, espera-se que tenha um grau de autonomia superior ou igual a 4.

3.3.2 Secéo 2

A segunda secdo do questionario é composta de apenas uma pergunta, igual para
ambos 0s questionarios, extraida do trabalho seminal de Kahneman e Tversky (1979),
Prospect Theory, com a intengéo de avaliar o framing sobre escolhas arriscadas. Nela, €
solicitado que o sujeito da pesquisa escolha entre dois pares de opg¢des, em posi¢do
aleatoria. Uma das opcdes é de 45% de chance de ganho de R$ 6.000,00 reais e 55% de
chance de ganho R$0,00, enquanto a outra é de 90% de chance de ganhar R$ 3.000,00 e
10% de chance de ganhar R$ 0,00.
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Como de acordo com a teoria da utilidade esperada, ja abordada anteriormente,
ambas as alternativas provém uma utilidade esperada igual, calculada multiplicando-se o
valor de ganho esperado e a probabilidade de tal ganho. Sendo no caso 0,45 x R$ 6.000,00
ou 0,90 x R$ 3.000,00, ambas oferecem uma utilidade de R$ 2.700,00. Dessa forma, tal
pergunta intende definir a propensédo ao risco dos respondentes para futura comparagao
com perguntas a seguir, sendo definido que, caso opte pela opgdo que prevé 45% de
chance de ganho de R$ 6.000,00, ele tem um perfil de propens&o ao risco maior do que

se tivesse optado pela op¢do que oferece um ganho R$ 3.000,00 em 90% das vezes.

3.3.3 Se¢édo 3

A terceira secdo da pesquisa apresentada tem como intuito a averiguacéo sobre 0s
efeitos do framing de atributos. Nela, é reproduzido o experimento detalhado por Levin
(1987) em seu artigo Associative effects of information framing. Em ambos, a pesquisa e
0 experimento na qual ela se baseia, a amostra j& dividida em dois é apresentada com a
descri¢do de um produto definido como “bandeja de carne moida”, no qual para o
tratamento positivista ¢ descrita como “75% carne magra” e no negativista “25%
gordura”, gerando assim frames equivalentes sobre 0 mesmo item, partindo do principio

que uma bandeja de carne moida poderia ser composta apenas de carne magra e gordura.

Apds a apresentacdo do produto, é solicitado que os respondentes posicionem suas
percepcdes, em quatro pares distribuidos em escalas numéricas de 7 pontos, sendo esses:
“Gosto Bom — Gosto Ruim”, “Gordurosa — Sem Gordura”, “Alta Qualidade — Baixa
Qualidade” e “ Gorda — Magra”, com alteragdo entre pontos positivos e negativos para

identificar possiveis problemas de validade das respostas.

Tal pergunta tem como objetivo averiguar se a diferencga na descrigéo equivalente
de cada produto afeta de forma significativa a percepcdo dos respondentes. Assim como
evidenciado no experimento realizado por Levin (1987), espera-se que a percepcdo do
grupo que sofreu o tratamento positivista seja mais favoravel ao produto em todos os
critérios avaliados do que aos submetidos ao tratamento negativista. Partindo da hipotese
nula da atual pesquisa, que diz ndo haver diferengas significativas de efeitos de framing
de acordo com o grupo em questdo, espera-se encontrar subsidios para realizacdode tal

teste, que, em caso de sua existéncia, implicaria em o grupo de “tomadores de decisdo”,
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tendo uma variacdo de médias significativamente menor do que o de “ndo tomadores de

decisdo”.

3.3.4 Secao 4

A quarta secdo apresentada retoma o trabalho de Kahneman e Tversky (1979),
oferecendo uma pergunta, igual em ambos os questionarios, similar a anterior, porém
alterando de forma proporcional a probabilidade de sucesso das alternativas. Nela, 0s
respondentes também devem apontar sua preferéncia entre dois pares, sendo esses: 0,1%
de chance de ganhar R$ 6.000,00 e 99,9% de chance de ganhar R$ 0,00 ou 0,2% de chance
de ganhar R$ 3.000,00 e 99,8% de chance de ganhar R$ 0,00.

Como ja determinado o grau de propensdo a risco das amostras em questdo, a
teoria classica da administracdo, acreditando na ideia que o homem racional tem plenos
conhecimentos de suas preferéncias, pressupde-se que tais preferéncias deveriam se
manter as mesmas, nao havendo diferenca significativa entre as respostas apuradas na
secdo 2 e 4. Entretanto, como provado pelos autores do experimento, acredita-se que 0s
seres humanos violam tal principio ao serem afetados pelo que chamam de “efeito de

certeza”, onde pessoas tendem a supervalorizar resultados tidos como “certos”.

A diferenca entre perguntas em questdo é que, embora ambos os pares produzam
0 mesmo retorno esperado, a primeira pergunta possuiu opgdes que podem ser
diferenciadas por provavel, no caso de 90% de chance de sucesso, e possivel, no caso de
45% de chance, o que leva a preferéncia esperada da primeira a ser maior devido a
supervalorizacdo mencionada acima. Na segunda pergunta, ambas as opcdes sdo tidas
como possiveis, mas muito pouco provaveis (1% ou 2% de chance), ndo sendo assim
sujeitas ao “efeito de certeza”, o que de acordo com resultados apurados em 1979 faz com
que haja uma alteragdo na propensdo de risco dos respondentes, o que iria contra 0s

modelos de tomada de decisdo utilizados até entdo.

Nessa pergunta, espera-se um resultado similar aos retratados por Kahneman e
Tversky (1979), onde devido a pouca diferenca final de probabilidade, apenas 1%, as
pessoas tendem a procurar 0 maior ganho, muito embora, assim como anteriormente, a

variacdo relativa seja de 100% entre as opgdes oferecidas. Em relacdo a comparacéo entre
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grupos, espera-se a comprovacdo de diferenca significativa entre a variagcdo de

frequéncias dos grupos amostrais.

3.3.5Secdo 5

A quinta secdo é composta de uma adaptacdo do experimento realizado por
Maheswaran (1990) com o intuito de verificar framing de metas, esse se diferenciando
do de atributos, pois identifica claramente como uma opcéo sendo a correta e procura

medir a diferenca do alcance da sua percepcao de importancia.

Nesse trabalho, o pesquisador procura evidenciar se o envolvimento dos
respondentes com o tipo de framing afeta as decis6es dos envolvidos. Para tal, cria grupos
com caracteristicas de alto e baixo envolvimentos e tratamentos positivistas e
negativistas, sendo adaptado para a atual pesquisa de forma a desconsiderar o nivel de

envolvimento, j& que ndo faz parte do escopo da pesquisa em questao.

Em ambos trabalhos, sdo apresentados aos participantes dos dois tipos de
tratamento (de alto envolvimento no trabalho original e a todos na pesquisa atual) um
texto ficticio a respeito de uma recente descoberta médica de uma fonte confiavel
(Harvard Medical School), que aponta a alta possibilidade de desenvolvimento de
problemas coronarios, simplificados nessa pesquisa como “de artérias que irrigam o
coragdo” em mesmo pessoas de idade inferior a 25 anos, também apresentando a
possibilidade de testes que possam identificar possiveis problemas a partir dos 20 anos

(idade esperada de respondentes atuantes no mercado de trabalho).

Apos o texto introdutdrio, igual em todos os questionarios, 0s respondentes sdo
apresentados com quatro afirmacdes a respeito do teste em questdo, sendo o tratamento
de framing aplicado no cenario positivista, listando os pontos positivos de realizar tal
exame, e 0 tratamento negativista elencando os pontos negativos em deixar de realizar tal
exame. O respondente € entdo apresentado a quatro pares de percepcao distribuidos em
escalas numéricas de 7 pontos sobre a realizacdo do teste em questdo. Esses pares sdo:
“Nada Util — Extremamente Util”, “ Altamente Desfavoravel — Altamente Favoravel”,
“Excelente Ideia — Péssima Ideia” e “Muito Importante — Pouco importante”, novamente
com alteracOes entre pontos positivos e negativos para identificar possiveis problemas de

validade das respostas.



68

Assim como no trabalho original (para grupos de alto envolvimento), espera-se
que o grupo submetido ao framing negativista seja mais afetado do que o positivista, ja
que, como determinado por Kahneman e Tversly (1979), os seres humanos tém aversédo
a perdas maiores do que propensdo a ganhos, ou seja, a possibilidade de perda de
informacdo critica a satide devera ser mais significativa do que os beneficios de ganho de
tal informagdo. Também espera-se uma menor variacdo de médias entre 0 grupo

“tomadores de decisao” do que o “nao tomadores de decisao”.

3.3.6 Secdo 6

A sexta se¢do, assim como a terceira, procura evidenciar efeitos de framing de
atributos. Para tal, utilizou-se a adaptacdo de um dos estudos realizados por Dunegan
(1993). Nele, o pesquisador aplicou de forma digital um questionario a um grupo de
profissionais de uma empresa internacional engajada na producdo de engenharia de alta
tecnologia.

Nessa ferramenta, o pesquisador solicitava que todos os respondentes se
colocassem na posi¢do de gerente da area de pesquisa e desenvolvimento da empresa, e
se deparassem com uma situagao na qual uma das esquipes gerenciada por ele fizesse a
solicitacdo de uma verba adicional de 100.000,00 ddlares a um projeto instituido pelo
proprio, meses atrds. O projeto em questdo ¢ descrito como “atrasado” e “acima do
or¢amento”, embora seja afirmado que a equipe que o estd desenvolvendo acredita que
ainda possa conclui-lo com sucesso. O valor solicitado é apontado como correspondente
a um quinto do valor disponivel em seu or¢camento (500.000,00 dolares) e que tal devera
ser carregado até o final do ano fiscal, portanto a ma alocacéo da verba solicitada poderia
acarretar em falta de flexibilidade para responder a futuras oportunidades. Além das
descrigoes listadas acima, € dito que o proprio respondente, apds avaliagdo, “acredita que
ha uma boa chance de o projeto ndo ter sucesso”, embora caso bem-sucedido tal

investimento seria bem gasto.

Tendo sido apresentado 0 mesmo texto, até entdo, a todos os respondentes, o autor
usa de manipulacdo de tratamento, na Gltima frase, no que diz respeito ao indice de
sucessos da equipe, afirmando no cenéario positivista que tal obteve sucesso nos 30 dos

ultimos 50 projetos que realizou, e afirmando no cenario negativista que 20 dos ultimos
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50 projetos realizados foram malsucedidos, se utilizando assim de frames equivalentes,
nos quais a taxa de sucesso da equipe foi de 60%.

A seguir os sujeitos foram submetidos a uma série de oito perguntas e afirmacdes
a respeito de suas percepgdes do problema abordado a serem medidos em escalas de cinco
ou sete pontos. Tal perguntas e afirmagdes ndo foram reproduzidas na atual pesquisa por
ndo fazerem parte do seu escopo, ja que pretendiam medir varidveis além da atuacdo do
framing (como o nivel de controle e responsabilidade do respondente em questédo) e por
uma questdo de extensdo do questionario, ja que o mesmo se tornaria muito longo e,
portanto, poderia ter sua taxa de respostas prejudicada. Ao fim do estudo, e da pergunta
da pesquisa atual, é disponibilizado um espago em branco e solicitado que o respondente
indicasse o0 quanto de verba disponibilizaria para fundear tal projeto, solicitando utilizar

um valor numérico.

Espera-se que, assim como no experimento original, exista uma variacdo
significativa entre as médias de valores disponibilizados, tendo o questionario negativista
uma média inferior ao positivista. Também é esperado que sejam fornecidos subsidios
para a aceitacdo da hipétese alternativa da pesquisa em questdo, sendo evidenciada

variacdo significativa entre variancias de médias extra grupos.

3.3.7 Secao 7

A Ultima se¢do do questionério foi também extraida do trabalho realizado por
Kahneman e Tversky (1979) com o intuito de analisar os efeitos de framing de escolhas
arriscadas. Nesse caso sdo oferecidos, a todos respondentes, pares de opcdes iguais aos
da segunda sec¢do. Entretanto, ao invés de produzirem uma probabilidade de ganho, sdo
apresentados como cenarios de perda, sendo esses: 45% de chance de perder R$ 6.000,00
e 55% de chance de perder R$ 0,00 ou 90% de chance de perder R$ 3.000,00 e 10% de
chance de perder R$ 0,00.

Essa inversdo de opcdes € propositalmente oferecida com o intuito de submeter os
respondentes ao que foi chamado pelos pesquisadores de “efeito de reflexdo . Esse
fendmeno implica em inversdes das preferéncias em relacao a risco, quando o objetivo é
evitar perdas do que quando para garantir ganhos, ou seja, uma pessoa gque tenha aversédo

a risco para possiveis ganhos (optando por 90% de chance de ganhar R$ 3.000,00 na
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pesquisa em questdo) tende a tomar atitudes a procurar riscos, quando para evitar uma
perda (optando por 45% de chance de perder R$ 6.000,00).

Tal alteracdo de preferéncias vai novamente contra os paradigmas definidos na
teoria da utilidade esperada da administracdo classica, sendo, portanto, teorizada pelos
autores uma nova fungéo de valor diferente da de Bernoulli (1738), onde a partir do ponto
zero é concava para ganhos e convexa para perdas, com uma inclinacdo maior para perdas

do que ganhos, como ja justificado no referencial teérico.

Dessa forma, a pesquisa atual prevé uma variacéo significativa de posicionamento
perante o risco de acordo com o desenvolvido por Kahneman e Tversky (1979),
evidenciando assim uma maior propensao a risco para evitar perdas do que para garantir
ganhos equivalentes. Novamente, também se espera uma menor variacdo de médias entre

o grupo “tomadores de decisdo” do que o “ndo tomadores de decisdo”.

3.4 Tratamento de Dados

Como a presente pesquisa € composta de um aglutinado de experimentos ja
validados anteriormente, foram utilizadas as mesmas ferramentas estatisticas que nos
trabalhos originais, adicionados de um teste para validagéo da diferenca de variagcdes entre
grupos, se pretendendo a determinar qual das amostras foi mais afetada pela alteracdo de

framing.

A seguir serdo apresentadas as manipulagdes de dados e os testes estatisticos
realizados para validacdo de resultados encontrados e, por fim, sera descrito 0 modelo de

comparacao do efeito do framing em cada grupo amostral.

3.4.1 Validacdo da Amostra

Como mencionado anteriormente, a amostra de grupos para comparacdo foi
estratificada pelos proprios respondentes. Desta forma, se fez necesséaria uma validagdo
de interpretacdo dos conceitos para tal. Portanto, foi estabelecido que, para aceitagdo do
questionario como valido, o respondente que se classificou como fazendo parte do grupo

estratégico e, assim como apresentado pelos conceitos de Parsons (1960) “tomador de
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decisdo”, o respondente deveria possuir um nivel de autonomia ao menos intermediario,
sendo representado na escala numérica como 4. Caso inferior a esse ponto de corte, 0
questionario em questdo € desconsiderado, sendo tal medida tomada em apenas duas

ocasioes.

3.4.2 Validagao Resultados SecOes 2,4 e 7

As secOes 2, 4 e 7 foram extraidas do mesmo estudo, Prospect Theory, de
Kahneman e Tversky (1979) e sdo pretendidas para comparacao entre pares, portanto se
faz necessario que tal validacéo seja feita de forma conjunta. Para tal, foram comparadas
as variagoes de proporcdes dos pares, 2 — 4 e 2 — 7 de cada grupo, realizando um teste
qui-quadrado de Pearson, pois 0 mesmo é indicado para comparacéo de dados categdricos

e indicam o qudo provavel ¢ a variancia entre médias.

No grupo de “tomadores de decisdo”, a distribui¢do de frequéncia na pergunta 2
foi de 52 respondentes optando pelo par com maior probabilidade de sucesso e 34 optando
pela alternativa mais arriscada, representando respectivamente 60,47% e 39,54% das
respostas. No mesmo grupo, a pergunta 4 teve distribuicdo de 26 respondentes optando
pela alternativa mais segura e 60 pela mais arriscada, representando respectivamente
30,23% e 69,77% das respostas (Grafico 06), sendo assim a variacdo de preferéncias entre
pares foi de 30,23% em funcdo da escolha mais arriscada, valor atribuido ao efeito de
certeza. Apos realizado o teste qui-quadrado de Pearson, percebeu-se diferenca de
variancias estatisticamente significativas abaixo de 0,00%.

No grupo de “ndo tomadores de decisdo”, a distribui¢do de frequéncia da pergunta
2 foi de 103 optantes pela opcdo mais segura e 50 pela mais arriscada, representando,
respectivamente, 67,32% e 32,68% das respostas. O mesmo grupo apresentou frequéncias
de 59 respondentes optando pela opgdo com menor risco e 94 optando pela mais arriscada
na pergunta 4, respectivamente 38,56% e 61,44% da amostra (Grafico 07). Tal diferenca
de 28,76%, proveniente do efeito de certeza e das respostas entre pares, mantém
significancia estatistica medida pelo teste qui-quadrado de Pearson também abaixo de
0,00%.
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Gréafico 06 — Comparagdo Resultados Grupo “Tomador de Decisdo™:

Perguntas 2 e 4
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Fonte: Elaboragdo propria

Gréfico 07 — Comparagdo Resultados Grupo “Néo Tomador de Decisao”:

Perguntas 2 e 4
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Fonte: Elaboragdo propria

Novamente analisando os resultados do grupo “tomador de decisdo”, ¢ percebida
variacdo de frequéncia quando comparada a distribuicéo das respostas da pergunta 2 e 7,
com a ltima tendo uma distribuicdo de 35 respondentes optando pela escolha mais segura
e 51 pela mais arriscada, representando proporcionalmente 40,7% e 59,3%,
respectivamente (Gréafico 08). Quando realizada a comparacdo percebe-se uma variagdo
de 19,77% em funcdo da escolha mais arriscada devido ao efeito de inversdo, variagdo
essa que se mantém significativa a 0,01%.
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Gréafico 08 — Comparagdo Resultados Grupo “Tomador de Decisdo™:

Perguntas 2 e 7
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Fonte: Elaboragdo propria

Quando o efeito de inversdo é analisado para o outro grupo, também podemos
perceber uma variagdo de resultados, com uma frequéncia na pergunta 7 de 48 dos
respondentes optando pela opcdo mais segura e 105 dos questionados, representando
31,37% e 68,63% da amostra respectivamente (Grafico 09). Quando comparado com a

pergunta 2, é percebida uma variagdo de 35,95%, diferenca essa significante a 0,00%

Gréfico 09 — Comparagdo Resultados Grupo “Néo Tomador de Decisdo™:
Perguntas 2 e 7
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3.4.3 Validagao Resultados Secéao 3

A terceira secdo do questionario em questdo foi avaliada em duas etapas.
Primeiramente, foi realizado um Teste T de Student com duas amostras presumindo
variancias diferentes. Isto foi possivel, pois a amostra segue uma distribuicdo normal,
com o intuito de comparar as médias encontradas devido aos tratamentos dentro dos
grupos. Em seguida, foi realizada uma regressao linear simples, cujo formula é [Y=Ax +
b], com as diferentes meédias e tratamentos no mesmo grupo, procurando definir o
coeficiente de determinacdo do modelo contemplado apenas pelo tratamento, ou seja, o
quanto o valor da varidvel dependente, a média, acontece devido a diferenca de
tratamentos aplicado a ela.

Para melhor apresentacdo dos dados, a escala de 7 pontos foi normalizada pelo
ponto médio. Dessa forma, os valores variam entre -3 e 3, sendo 3 atributos positivos e -
3 negativos (sendo necesséria a inversdo dos pares 1 e 3).

No grupo “tomadores de decisdo”, os resultados foram como esperado, com a
percepcao dos respondes que foram atribuidos a descricao de “75% carne magra” mais
favoravel ao produto em todos os aspectos analisados do que 0s respondentes com a
descrigdo “25% gordura”. Todas as diferencas cumprem a significancia estatistica
minima de p < 0,05, sendo a maior diferenga no par “Gorda - Magra”, cujo as médias
foram 0,19 para o frame negativo e 1,90 para o positivo, produzindo uma diferenca de
médias de 1,71 e [t (83) = 4,95]. Subsequentemente, o par “Gordurosa - Sem Gordura”
apresentou meédias de 0,31 e 1,58 com diferencas de média favorecendo o frame
positivista de 1,27 e um [t (83) = 3,35], o par “Gosto Ruim - Gosto Bom” apresentou
médias de 0,10 e 1,29, com diferenca de 1,19 ao grupo positivo e [t (77) = 3,15] e, por
fim, o par “Baixa Qualidade - Alta Qualidade” teve médias de 0,52 ¢ 1,42 entre frame
negativo e positivo respectivamente, com uma diferenca de 0,90 e [t (83) = 2,40] (Gréfico
10).

Apos as analises das diferengas de médias, os dados foram submetidos a uma
regressao linear com o intuito de explicar o quanto a variavel frame é responsavel pela
concepgdo da nota atribuida aos pares de atributos em um modelo que faca apenas tal

distingdo. Para tal, foi criada uma variavel binaria para representacdo de dados nominais
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(variavel “Dummy”), onde o tratamento negativista assumiu o valor de 0 e 0 positivista

o valor de 1.

Gréfico 10 — Comparacdo Resultados Framing Positivo e Negativo

“Tomadores de Decisao”
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Fonte: Elaboracéo propria

Os resultados encontrados apresentam coeficientes de determinagdo (r?)
relevantes para o modelo, composto apenas da variacdo de frame, em todas as variaveis,
sendo esses ordenados de maior para menor: “Gorda - Magra” com [r* = 0,2126],
“Gordurosa - Sem Gordura” com [r> = 0,1150], “Gosto Ruim - Gosto Bom ” com [r? =
0,1071] e por fim “Baixa Qualidade - Alta Qualidade” com [r2 = 0,0621] (Grafico 11).
Enfim, podemos determinar que em média os modelos utilizados representam 12,43% da
nota em questdo (variando de 6,21% no menor caso e 21,26% no maior), e como 0 modelo
usado tem como sua unica variavel o frame, podemos dizer que tal mudanca é responsavel

pela variagéo.

No grupo “nao tomadores de decisdo”, os resultados se mantiveram constantes em
relacdo ao anterior, com variag@es significativas p < 0,05 em todos atributos, favorecendo
sempre o frame positivo ao negativo. Com diferengas maiores no par “Gorda - Magra”,
cujas médias foram de -0,31 no frame negativo e 1,61 no positivo, resultando em uma
diferenga de 1,92 e [t (143) = 7,22], seguido pelo par “Gordurosa — Sem Gordura”, com
médias de -0,27 e 1,39 com diferenga entre medias de 1,66 favorecendo o frame positivo
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e [t (146) = 6,11], em seguida o par “Gosto Ruim — Gosto Bom” com médias de -0,04 e
1,09 produzindo diferengas de 1,13 e [t (151) = 4,04]. Por fim, o par “Baixa Qualidade -
Alta Qualidade” obteve médias 0,01 no frame negativo e 1,08 no positivo, com diferencas

de 1,06 e [t (148) = 3,89] (Grafico 12).

Gréfico 11 — Linhas de Regressdo “Tomadores de Decisdo”
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Fonte: Elaboracéo propria

Grafico 12 — Comparacédo Resultados Framing Positivo e Negativo

“Nao Tomadores de Decisao”
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Baixa O 1,06 A Alta
qualidade 0,01 108 qualidade
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O Média do negativo A\ Média do positivo
Fonte: Elaboragdo propria

As regressbes do grupo observado também forneceram coeficientes de
determinagédo (r?) semelhantes com o do grupo anterior, sendo esses: “Gorda - Magra”

com [r?> = 0,2589], “Gordurosa — Sem Gordura” com [r* = 0,1996], “Gosto Ruim - Gosto
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Bom” com [r* = 0,0974] e por fim “Baixa Qualidade - Alta Qualidade ” com [r* = 0,0914]
(Gréfico 13). Pode entdo ser inferido que a diferenca de frame é em média responsavel
por 16,18% (variando entre 25,88% e 9,14%) da nota em quest&o.

Gréfico 13 — Linhas de Regressdo “Ndo Tomadores de Decisdo”
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Fonte: Elaboragdo propria

3.4.4 Validagdo Resultados Se¢do 5

Devido as caracteristicas semelhantes entre as se¢fes 3 e 5, as mesmas tratativas
serdo utilizadas para tal analise, sendo elas o teste T de Student para comparacdo de
médias e regressdo linear para averiguacdo do coeficiente de determinacdo (r?).
Novamente, os dados apresentados em escala de 7 pontos foram normalizados a partir do
ponto médio com os valores variando entre -3 e 3, sendo 3 atributos positivos e -3

negativos (sendo necessaria a inversao dos pares 3 € 4).

Embora existam diferencas numéricas entre médias dos frames no grupo
“tomadores de decisdo”, sendo essas: 2,48 para o frame negativo e 2,34 positivo
(diferenca de 0,14) para o par de opgdes “Nada Util — Extremamente Util”, 2,46 para o
frame negativo e 2,32 para o positivo (diferenca de 0,14) no par “Altamente Desfavoravel
— Altamente Favoravel”, 2,37 no frame negativo e 2,00 no positivo (diferenca de 0,37)
no par “Péssima Ideia — Excelente Ideia” e por fim 2,42 no frame negativo e 2,00 no
frame positivo (diferenca de 0,42) no par “Nada Importante — Muito Importante”, tais

diferencas ndo possuem significancia estatistica (p > 0,05).
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Dessa forma, os resultados se comportam de maneira diferente dos apurados por
Maheswaran e Levy (1990), ndo sendo percebida presenca do efeito de framing, de acordo
com o teste T de Student para apurar variacdo entre médias, j& que ndo é possivel
identificar variacdo significante entre elas. Igualmente, as analises de regressao nédo
apresentam modelos significantes (p > 0,05), inferindo a falta de presenca do efeito em

questéo.

Gréfico 14 — Comparacao Resultados Framing Positivo e Negativo

“Tomadores de Decisdao” 2

... Extremamente
Nada util NO atil
2,34 248
Altamente AO Altamente
desfavoravel 232 246 favoravel
Péssima Excelente
ideia %_2% ideia
Nada Muito
importante %_2% importante
-3 0 ' 3

O Médiado negativo A Média do positivo

Fonte: Elaboracao propria

No grupo “ndo tomadores de decisdo”, houve também diferengas numéricas sem
significancia estatistica entre as médias dos pares: “Altamente Desfavoravel — Altamente
Favoravel”, com médias de 2,04 no frame negativo e 2,33 no positivo (diferenca de 0,29),
“Péssima Ideia — Excelente Ideia” com médias 1,84 e 2,13 no tratamento negativo e
positivo respectivamente (diferenca de 0,29) e “Nada Importante — Muito Importante”
com médias de 1,97 no caso negativo e 2,25 no positivo (diferencga de 0,28). O Unico par
onde foi possivel identificar o efeito de framing foi o “Nada Util — Extremamente Util”,
no qual a média do frame negativo foi de 2,04 e do positivo de 2,54, produzindo assim
uma diferenca de 0,54 e um [t (112) = 2,70].

Quando realizada a regressao, também sé foi possivel encontrar significancia no
par “Nada Util — Extremamente Util”, possuindo um coeficiente de determinacio (12) de
0,0475, podendo ser aferido assim que o Unico modelo significante tem o efeito do

tratamento responsavel por apenas 4,75% da nota designada ao atributo.
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Gréfico 15 — Comparacao Resultados Framing Positivo e Negativo
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Fonte: Elaboracao propria

Portanto, podemos assegurar que ndo foi possivel a determinacdo de efeitos de
framing de metas no presente estudo, e mesmo na Unica diferenciacdo significante ndo

seguiu a expectativa de maior aderéncia ao efeito negativo sobre o positivo.

3.4.5 Validagao Resultados Secéao 6

Na sexta secdo, utilizou-se as mesmas ferramentas estatisticas que nas duas
anteriores (teste T de Student e regressdo linear), entretanto, como os dados foram
apresentados em campo aberto, ao invés de escala de 7 pontos, foi necessaria uma
adequacdo das respostas em uma formatacdo numérica padronizada (embora tivesse sido
solicitado que tal campo fosse preenchido de forma numérica), sendo excluidas respostas
onde tal formatacdo ndo fosse possivel ou ndo fosse claro ao pesquisador qual verba o
respondente teria se proposto a disponibilizar. Para que a anéalise fornecesse o cenario
mais representativo da realidade possivel, também foram excluidas da analise pontos

outliers, sendo adotado como critério trés desvios padrfes para sua determinag&o.

No total, as amostras validas dessa questao foram de 44 “tomadores de decisdo”

com tratamento negativista, apresentando a equipe como tendo fracassado em 20 de seus
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ultimos 50 projetos (TN), sendo 36 “tomadores de decisdo” com tratamento positivista,
onde a mesma equipe é apresentada como tendo obtido sucesso em 30 de seus 50 ultimos
projetos (TP), 69 “nao tomadores de decis@o” com tratamento negativista (NN) e 77 “nao

tomadores de decisdo” com tratamento positivista (NP).

O resultado do teste T de Student para comparacdo entre variacdo de médias do
grupo “tomadores de decisdo” (R$ 63.750,00 no positivista ¢ R$ 57.045,45 no caso
negativista, com uma diferenca de R$ 6.704,54) nédo apresentou significancia estatistica

(p > 0,05), permitindo a afirmacdo que tal grupo néo foi afetado pelo tratamento.

Gréfico 16 — Demonstracao de Resultados Framing Positivo e Negativo

“Tomadores de Decisao”
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Fonte: Elaboragdo propria

No grupo “ndo tomadores de decisdo”, a variagao de médias evidenciadas pelo
teste T (R$ 67.142,86 no questionario positivista e R$ 50.434,78 no questionario
negativista, com uma diferenca de R$ 16.708,07 a favor do tratamento positivo) é
considerada significante, possuindo um valor de t (128) = 2,88, demonstrando que tal
grupo e de fato afetado pelo efeito de framing de atributos.

Com a regressao linear dos dados desse grupo, é possivel afirmar que o modelo
composto apenas da variacdo do tratamento tem um coeficiente de determinacéo (r?) de
0,0560, sendo responsavel por 5,60% da decisdo do montante a ser disponibilizado para

a equipe ficticia.
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Gréfico 17 — Demonstracdo de Resultados Framing Positivo e Negativo
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Fonte: Elaboragdo propria

Grafico 18 — Linha de Tendéncia “Nao Tomadores de Decisao”
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Fonte: Elaboracao propria

3.4.6 Comparacao entre Grupos

Como um dos objetivos da pesquisa em questdo é determinar se existe alguma

diferenga significativa do efeito de framing entre os grupos de “tomadores de decisdo” e

“nao tomadores de decisdo”, com a expectativa de que o primeiro seja menos suscetivel

a tal erro cognitivo do que o segundo, se faz necesséria a apuracao do efeito que o grupo

amostral tem sobre a variavel tratamento. Sendo uma comparacdo ndo matematica
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possivel, se utilizados os resultados apresentados na se¢do 6, onde apenas o segundo

grupo se demonstrou suscetivel ao efeito de tratamento.

De maneira matematica, tal efeito foi medido utilizando-se uma regresséao linear
multivariada para determinacdo do efeito de moderagdo, ou seja, 0 quanto 0 grupo,
representado em tal regressdo por uma varidvel binaria para representagdo nominal
(variavel “dummy’’) onde 0 representa os “tomadores de decisdo” e 1 os “ndo tomadores
de decisao”, afeta os coeficientes das variaveis independentes identificados nos modelos
de regressdo j& calculados anteriormente. Como a Unica varidvel independente nos
modelos expostos até entdo é binaria, seus coeficientes sdo iguais a diferenca entre

médias.

Tal anélise s6 pode ser realizada na pergunta apresentada na se¢ao 3, pois é a tinica
questdo onde é possivel a identificacdo significativa do efeito de framing em ambos 0s
grupos. Embora seja evidenciado um constante favorecimento do grupo “ndo tomador de
decisdao”, em uma diferenca numérica entre os fatores apresentados nos testes T de
Student de cada par de respostas nos grupos tomadores e ndao tomadores de decisdo
respectivamente: 4,94 e 7,22 no par “Magra — Gorda”; 3,35 e 6,11 no par “Gordurosa —
Sem Gordura™; 3,15 e 4,04 no par “Gosto Ruim — Gosto Bom” ¢ 2,40 ¢ 3,89 no par “Baixa
Qualidade — Alta Qualidade”, o que poderia implicar que é mais afetado pelo efeito de
framing do que sua contraparte ndo é possivel determinar um efeito significativo de
moderacdo entre as variaveis (p > 0,05) em nenhum dos atributos analisados (Tabela 04).
Os dados levam a interpretacdo de que o efeito é presente nos dois grupos de forma
estatisticamente igual, sendo impossivel rejeitar a hipotese que sugere uma igual

resisténcia ao efeito no grupo “tomadores de decisdao”.

Aos resultados encontrados na comparacdo de preferéncias sobre risco
apresentados nas sec¢des 2, 4 e 7, é necessaria uma tratativa de comparacao diferente da
anterior, devido a natureza ndo numérica das respostas, que medem as variacdes das
escolhas devido aos efeitos de certeza e inversdo, de acordo com Kahneman e Tversky
(1979).



Tabela 04 — Efeito Moderacéo
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“Gosto Ruim - Gosto Bom” Coeficientes Erro padréao Stat t Valor-P
Intersecao | 0,1042 | 0,2490 0,4183 0,6761

| TRATAMENTO | 1,1853 . 0,3746 7 3,1639 ‘ 0,0018

. GRUPO | -0,1447 ' 0,3198 » -0,4525 . 0,6513

| To¢G | -0,0562 . 0,4672 7 -0,1202 0,9044

7 “Gordurosa - Sem Gordura” Coeficientes Erro padrao Stat t 7 Valor-P

| Intersecdo | 0,3125 A 0,2464 V 1,2681 V 0,2060

| TRATAMENTO | 1,2664 | 0,3707 3,4161 0,0007

V GRUPO ‘ -0,5828 ' 0,3164 7 -1,8418 0,0668

i TXG | 0,3962 - 0,4623 - 0,8571 0,3923
:‘B‘:::(:a:l;"dade - Alta Coeficientes Erro padrao Stat t Valor-P

V Intersecao | 0,5208 . 0,2469 7 2,1093 7 0,0360

| TRATAMENTO l 0,9002 | 09,3715 2,4234 0,0161

' GRUPO | -0,5073 | 0,3171 -1,6001 0,1109

' TXG | 0,1622 | 0,4632 | 0,3502 E
“Magra - Gorda” Coeficientes Erro padréao Stat t Valor-P

| Intersecdo ‘ 0,1875 . 0,2366 7 0,7924 7 0,4289

| TRATAMENTO | 1,7072 | 0,3560 4,7960 2,8754 E-06 |

| GRUPO 4 -0,4983 4 0,3038 7 -1,6401 0,1023

| TX6 . 0,2112 A 0,4439 V 0,4757 0,6347

Fonte: Elaboracao propria

Como visto anteriormente, o efeito de certeza foi responsavel por uma variacao

de 30,23% no grupo “tomadores de decisdao” e 28,76% no grupo “ndo tomadores de
decisdo”, enquanto o efeito de inversao foi responsavel por uma variagao de 19,77% no

grupo “tomadores de decisao” e 35,95% no grupo “ndo tomadores de decisdo”

No intuito de averiguar se tais diferencas sao estatisticamente significantes foram
utilizados dois testes de hipdteses comparando as proporcdes das duas populacées, iguais

para os dois efeitos, que se apresenta da seguinte forma:

H02p1=p2 Ha:plipz
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Onde p1 representa a proporgdo populacional de alteracdo de preferéncias do
grupo “tomadores de decisdo” e p2 “ndo tomadores de decisdo”. Para sua comprovagao,

foi utilizado um teste Z de formato:

(61_62)_( P pz)
JB(1—B> , Pa-D)

n n,

Onde nl e n2 representam o tamanho das amostras analisadas, ~pl e "p2 as
proporcdes amostrais de alteragdo e “p uma estimativa amostral agrupada, calculada

utilizando a equacéo:

np,+n,P,
n, +n,

p=

De tal forma foi possivel determinar que a diferenca amostral das proporcdes de
variacao entre os grupos, devido ao efeito de certeza (comparacéo entre secdes 2 e 4), nao
tem significancia estatistica com um intervalo de confianca de 95%, pois seu valor de Z
(0,24) é inferior a seu Z critico (1,96), ou seja, P (z = 0,24) = 0,81 = 81% = valor_p,
é muito superior a margem de erro aceitavel de 5%, sendo impossivel rejeitar a hipotese

nula.

No entanto, se utilizando dos mesmos calculos, é possivel determinar que 0s
resultados sdo positivos para a diferenca de proporcdes dos grupos devido ao efeito de
inversdo (comparacgdo entre secBes 2 e 7). Nesse caso, 0 valor de Z (2,62) é superior ao Z
critico (1,96) e, portanto, P (z = 2,62) = 0,0088 = 0,88% = valor_p , inferior ao erro
aceitavel de 5%, possibilitando a rejeicdo da hip6tese nula e a inferéncia que o grupo
“tomador de decisdo” ¢ menos afetado pelo efeito de inversao do que o “ndo tomador de

decisdo”.
3.4.7 Consolidagéo de resultados

Diante dos tratamentos de dados expostos (Tabela 5), apresentam-se os resultados

das andlises de acordo com as se¢Oes do questionario apresentado.
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Tabela 05 — Consolidacéo de Resultados

Presenca de framing

Segdo Objetivo de evidenciar — — — Comparagao dos resultados
Tomador de decisao | Ndo tomador de decisdo
Presenca de framing de
atributo de acordo com . . . P
3 percepcio de atributos de S| m S| m Sem diferenca significativa
um produto
Presenca de Efeito de
Certeza quando . . . P
4 comparado a atitude S| m S| m Sem diferenca significativa
anterior (perguntas 2 e 4)
Presenca defram/ng de Nao passivel de medigdo,
5 metas atraves da N3 N3 ois efeito ndo foi
percepc¢do da importancia a0 a0 P
. observado
de um teste sanguineo
Como tal efeito foi
Presenca de framing de comprovado apenas no
atributo de acordo com a ~ . segundo grupo, pode-se
6 alocacgdo de recursos para N a0 SI m afirmar que o primeiro
uma equipe obteve resultados
superiores de racionalidade
Presenca de efeito de Comprovado que o primeiro
Inversdo quando . . grupo foi menos afetado
7 Sim Sim

comparado a atitude
anterior (perguntas 2 e 7)

do que o segundo

Fonte: Elaboracao propria

pela manipulacdo de frame
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4. DISCUSSAO E CONCLUSAO

Dado os resultados apresentados, é possivel afirmar que, consoante ao referencial
tedrico apresentado, as pessoas ndo tomam decisdes de maneira plenamente racional, de
acordo com as defini¢cbes Bernoulli (1738) e John von Neumann e Oskar Morgenstern
(1944).

Ao longo dessa pesquisa foram evidenciadas, de forma teorica e pratica, que 0s
economistas comportamentais (embora muitas vezes psicologos de formacao) aparentem
ter maior entendimento sobre a tomada de decisdo dos individuos do que seus colegas
mais tradicionais. Ao menos, no que diz respeito as falhas dos modelos criados para

contemplar esta tomada de decisao.

Evidentemente que a “ascendéncia” ndo se deve a uma excepcionalidade dos
tedricos do campo ou, muito menos, a qualquer falta de capacidade dos economistas
tradicionais, alguns dos quais foram retratados nesse trabalho (e muitos outros nao) sdo

indiscutivelmente algumas das pessoas mais brilhantes do mundo.

O que determina a diferenca entre os dois grupos de académicos é a liberdade para
criticar os grandes pressupostos do campo do saber. A aceitacdo de que os modelos-base
da economia, ja desenvolvidos hd muitos anos, podem estar equivocados, sem que se
descredencie as contribuicdes do campo. Essa liberdade de opinido permite a esses
pesquisadores irem além do ja estabelecido, fazendo contribuicdes essenciais para o

autoconhecimento do racional humano.

Esse trabalho procura demonstrar, de forma ampla, os vieses inerentes do ser
humano, mas de forma quase metalinguistica pode ser percebido que, na prépria
economia, existe a presenca de erros abordados pela economia comportamental, sendo 0s

mais notaveis o de confianca excessiva e de racionalidade motivada.

Ao presumir que os individuos vao agir sempre de forma racional, os modelos
supervalorizam a capacidade cognitiva das pessoas ao ponto de criarem uma espécie
ainda ndo existente na cadeia evolutiva, 0 homo economicus. Em conjunto com a
racionalidade motivada de muitos, que se mantém resistentes as evidéncias de que tal
espécie ndo € real e que 0 homo sapiens ndo respeitam tais regras de conduta perfeita. O

ultimo é vitima ndo apenas de erros cognitivos, mas sofre sistematicamente de vieses ha
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muito explorados. Ao ndo abragar 0s conceitos aqui explorados, alguns pesquisadores

restringem sua evolucgéo, e com ela o do campo da economia.

Em 1999 Thaler publicou um artigo intitulado The End of Behavioral Finance (o
fim das finangas comportamentais, em portugués), no qual discorre sobre a resisténcia
que seu trabalho com De Bondt (1985) encontrou no meio académico e sobre 0 que
acredita ser o futuro do campo da economia comportamental. Ao apontar uma falha
sistémica do mercado, embora considere ndo ser uma novidade para 0s seus praticantes,
foi bombardeado pela descrenca dos financistas académicos. Esses acreditavam que
deveria ser algum erro de célculo, afinal de contas os resultados iam contra 0s principios

de racionalidade dos agentes do mercado.

De acordo com o autor, muitos dos académicos tradicionais da época acreditavam
que a economia/financas comportamentais tinham seu fim prescrito, e que certamente
com maior exposicdo e analise mais profunda dos dados, os resultados se provariam
insuficientes para comprovar falhas nos modelos econdmicos vigentes. Apos citar
diversas falhas nas hipdteses do mercado perfeito, Thaler concluiu seu artigo
concordando com o0s céticos, dizendo também acreditar que o fim da economia
comportamental € eminente, mas nao por falta de validacdo, mas por acreditar que o termo
se tornara redundante, sendo os descobrimentos do campo assimilados pelas concepcdes

regulares da economia.

Embora ainda acreditando que tal previsdo ird se mostrar verdadeira, a estimativa
de tempo do pesquisador se mostrou otimista. Vinte anos se passaram desde a publicagéo
da sua previsdo, e 35 desde seus resultados originais, porém essa realidade do fim ainda
ndo ocorreu. E indiscutivel que o campo teve grande reconhecimento nesse periodo. Nos
ultimos vinte anos, cinco prémios Nobel em economia foram concedidos a académicos
que podem ser considerados economistas comportamentais (inclusive o proprio), mas
ainda had um longo caminho a ser percorrido, e através de questionamentos como o aqui

exposto tentamos nos aproximar um pouco mais do nosso proprio entendimento.

Esse trabalho tenta evidenciar que os erros cognitivos de percepcao sdo inerentes
ao ser humano, seja ele uma pessoa média ou um profissional no topo de sua respectiva
organizagdo, obtendo sucesso em tal preposicdo ao demonstrar a presencga de diversos

tipos de efeito de framing, em ambos grupos abordados.
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Tal efeito s6 ndo foi evidenciado em nenhum dos grupos na se¢do 5, onde se faz
a suposicdo que a ineficacia de presenca do efeito é decorrente da falta de devida
exposicdo (ressaltando que a maioria dos trabalhos que abordam essa modalidade de
framing se utiliza de cortes verticais de tempo) e a fraqueza do mesmo, causada pela falta
de emocdo provocada por tal e as atitudes prévias dos respondentes, como exposto por
Busby, Flynn e Druckman (2018). Acredita-se que Ihes dando o devido destaque, inviével
no presente trabalho pelas restricdes de escopo e demais, os resultados se aproximariam

dos encontrados por Meyerowitz e Chaiken (1987) e Maheswaran e Levy (1990).

Os erros de compreensdo sobre alternativas podem fazer com que diversos
equivocos sejam cometidos, 0 que por sua vez podem acarretar em impactos diretos aos
individuos presentes nas organizacfes e de forma indireta no restante da sociedade.
Assim, € previsto que aqueles que tem maior poder de decisdo o fagam da melhor maneira
possivel, maximizando o resultado e minimizando os erros, de forma a guiar o restante

da forca de trabalho e supervisionar as decisdes tomadas por ela.

Além da expectativa oriunda da responsabilidade dos tomadores de deciséo,
também é cabivel a suposi¢cdo que a capacidade analitica de interpretacdo de alternativas
(servindo nesse trabalho como indicador de racionalidade) seja algo a ser desenvolvido e
aperfeicoado com treinamentos e, principalmente, exposicao. Assim, essa pesquisa, apés
comprovar a presenca dos efeitos de framing, se pretende a comparar a intensidade do

mesmo nos grupos habituados ou ndo a tomar decisodes.

Ao fazer essa comparacao, é possivel evidenciar uma parcial superioridade dos
tomadores de decisdo sobre o outro grupo, ja que em um dos casos, este nao é afetado
pelo efeito proposto (secdo 6) e, em outro, sofre de maneira menos intensa (secédo 7).
Entretanto, a hipdtese nula H3, que sugere “ndo haver diferenga significativa de
intensidade do efeito de framing entre os tomadores de decisdo e os demais funcionarios
das organizagdes”, nao pode ser completamente recusada, pois em outras duas segoes (3
e 4) ndo foi percebida diferenca entre grupos, sendo metade dos efeitos de manipulagéo

validos a qual os grupos foram expostos.

Nesse estudo nédo foi possivel indicar uma diferenca de resultados devido ao tipo
de efeito de framing, ja que uma das modalidades analisadas ndo apresentou efeito de
manipulagdo em ambos os grupos, enquanto nas duas demais apenas um de dois testes

tiveram uma diferenca entre grupos confirmadas.
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Tendo discorrido sobre tais resultados, evidencia-se que, de fato, os tomadores de
decisdo, assim como todos os demais, sdo alvos de vieses e, portanto, ndo se pode esperar
deles uma plena racionalidade, preposicdo essa que seria quase injusta, ja que, como
ironizado por diversos pesquisadores, seria esperar que “fossem de uma espécie mais

evoluida”.

Embora os resultados desse trabalho ndo fornecam indicagfes de como evitar tais
erros e vieses, evidenciam erros de racionalidade na tomada de decisdo mesmo daqueles
que mais deveriam ser proficientes nisso. Com tal informacao € possivel concluir que
existe sempre a necessidade de revisdo das alternativas e profunda ponderagéo sobre as

decisbes tomadas, tanto proprias como de terceiros.

Ao indicar que a suposicdo de que 0s superiores devem estar corretos em suas
decisbes esta equivocada, esse trabalho procura diminuir a complacéncia daqueles que
sdo submetidos a essas, 0s estimulando a sinalizar e questionar caso algo ndo esteja
conforme o esperado. Ao mesmo tempo a pesquisa procura despertar 0s proprios
tomadores de decisdo sobre os possiveis erros que podem estar cometendo, de forma a

tentar torna-los mais cuidadosos e mais solicitos a ajudas e outras opinides.

E importante ressaltar que os resultados encontrados nesse trabalho sio positivos
mesmo sendo frutos de uma manipulacgdo de frames equivalentes, onde o pesquisador ndo
se beneficia diretamente do resultado da manipulacdo. Infelizmente, em grande parte dos
casos praticos de tomada de decisdo em ambientes empresariais a situacdo se apresenta
de maneira diferente, com o interlocutor tentando de forma efetiva manipular o tomador
de decisdo. Dessa forma, esse trabalho também procura demonstrar a fragilidade da
capacidade de tomada de decisdo e, portanto, procura atentar os tomadores para que levem
em consideracdo quem esta apresentando as informacoes e enunciados e, principalmente,

quais sdo os intensbes desse ao fazé-lo.

Evidentemente que a consisténcia de preferéncias (e como a manipulacdo de
alternativas afetam a percepcdo sobre elas), ¢ apenas um aspecto da nocdo de
comportamento racional. Portanto, para estudos futuros recomenda-se que sejam

exploradas mais diferencas entre 0s grupos.

Outro aspecto a ser desenvolvido é a categorizacdo dos grupos em si. Nesse
trabalho, ndo foram determinadas as qualificagdes dos grupos, tendo sido segmentados

apenas pelas posi¢cdes que ocupam em suas respectivas organizacfes. Assim, sugere-se
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uma futura apuragdo em profundidade da amostra, com tomadores de decisdo de alto

impacto e qualificagGes notorias.

Por fim, indica-se que sejam desenvolvidos trabalhos em profundidade sobre o
tema, com maior exposicdo em situagdes reais e em recortes temporais verticais, para que
seja determinada ndo somente a presenca dos efeitos aqui reportados, mas o impacto

desses no dia-a-dia das organizacoes.
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APENDICE A — Questionario Negativista

Secdo 1

- De qual nivel administrativo vocé faz parte na empresa em que trabalha?

O

Operacional (especialista, analistas, trainee, assistente ou estagiario)
Tatico (gerentes, chefes de equipes ou encarregados)

Estratégico (diretores, presidentes ou gestores em geral)

Empresario individual

Outro:

- Qual nivel de autonomia (liberdade de decisdo) considera ter em seu trabalho?

1 2 3 4 5 6 7

Nenhumaautonomia O O O O O O O Completaautonomia

Secdo 2

- Qual das alternativas vocé prefere?

o 45% de chance de ganhar R$ 6.000,00 e 55% de chance de ganhar R$ 0,00
o 90% de chance de ganhar R$ 3.000,00 e 10% de chance de ganhar R$ 0,00

Secéo 3

- Nessa secdo sera analisado seu pensamento quando realizando uma compra.
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Vocé seré apresentado com pares de possiveis associados. Em cada item € necessario que

indique, preenchendo um dos circulos, que item no par vocé mais associa com uma

compra do produto.

Suponha que o produto em questdo seja uma bandeja de carne moida cuja descri¢do é:

25% gordura.

Gosto Bom O O O O O o o Gosto Ruim



Gordurosa O O O O O o o Sem Gordura
Alta Qualidade O O O O O o o Baixa Qualidade
Gorda O O O O O o o Magra
Secdo 4

- Qual das alternativas vocé prefere?

o 0,1% de chance de ganhar R$ 6.000,00 e 99,9% de chance de ganhar R$ 0,00
o 0,2% de chance de ganhar R$ 3.000,00 e 99,8% de chance de ganhar R$ 0,00

Secédo 5
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- De acordo com estudos recentes da Harvard Medical School, mesmo pessoas com

menos de 25 anos possuem uma alta chance desenvolver doengas coronarianas (em

artérias que irrigam o coragdo), sendo descoberto que indicios de possiveis problemas

cardiacos podem ser identificados com um teste sanguineo a partir dos 20 anos de idade.

> Ao deixar de fazer este exame de sangue diagndstico, vocé pode deixar

de descobrir seu nivel atual de colesterol.

» Ao ndo fazer este teste, vocé deixara de adquirir informag6es importantes

pertinentes a um sério fator de risco que leva a ataques cardiacos.

> Ja que seu atual nivel de colesterol pode afetar significativamente sua

salde hoje e mais tarde na vida, vocé deixara de obter informacdes

importantes sobre o estado de sua salde se ndo aproveitar esta

oportunidade para descobrir qual é seu nivel de colesterol.

> Lembre-se de que vocé deixa de ter beneficios importantes para a salde

se deixar de tomar a iniciativa de saber qual é a sua atual contagem de

colesterol.

Vocé sera apresentado com pares de possiveis associados. Em cada par € necessario que

indique, preenchendo um dos circulos, que item vocé estd mais apto a associar com a

realizacdo de um exame de sangue para medicdo de seu nivel de colesterol.
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Nada Util Extremamente Util
Altamente Desfavoravel

Excelente Ideia Péssima Ideia

© o o O »
© oo o™
O O 0 0O w
O O o O »
© O o O v
© o oo @

y
o)
O  Altamente Favoravel
o)
0]

Muito Importante Nada Importante

Secdo 6

- Supondo que vocé seja um gerente de Pesquisa e Desenvolvimento, uma de suas equipes
de projeto veio até vocé solicitando R$100.000,00 adicionais em fundos para um projeto

que voceé instituiu meses atras.

O projeto ja esta atrasado e acima do orcamento, mas a equipe ainda acredita que pode
conclui-lo com sucesso. Atualmente vocé tem R$500.000,00 restantes ndo alocados em
seu orcamento, mas deve leva-los para o resto do ano fiscal. Reduzir o saldo em mais
R$100.000,00 pode colocar em risco a flexibilidade para responder a outras

oportunidades.

Avaliando a situagdo, vocé acredita que ha uma boa chance do projeto ndo ter sucesso,
no qual o financiamento adicional estaria perdido; se bem sucedido, no entanto, o dinheiro

seria bem gasto.
» 20 dos ultimos 50 projetos realizados por essa equipe foram malsucedidos.

O quanto vocé ofereceria para fundear tal projeto? (Favor responder com um valor

numerico)

Secéo 7
- Qual das alternativas vocé prefere?

o 45% de chance de perder R$ 6.000,00 e 55% de chance de perder R$ 0,00
o 90% de chance de perder R$ 3.000,00 e 10% de chance de perder R$ 0,00



APENDICE B - Questionério Positivista

Secdo 1

- De qual nivel administrativo vocé faz parte na empresa em que trabalha?

O

Operacional (especialista, analistas, trainee, assistente ou estagiario)
Tatico (gerentes, chefes de equipes ou encarregados)

Estratégico (diretores, presidentes ou gestores em geral)

Empresario individual

Outro:

- Qual nivel de autonomia (liberdade de decisdo) considera ter em seu trabalho?

1 2 3 4 5 6 7

Nenhumaautonomia O O O O O O O Completaautonomia

Secdo 2

- Qual das alternativas vocé prefere?

o 45% de chance de ganhar R$ 6.000,00 e 55% de chance de ganhar R$ 0,00
o 90% de chance de ganhar R$ 3.000,00 e 10% de chance de ganhar R$ 0,00

Secéo 3

- Nessa secdo sera analisado seu pensamento quando realizando uma compra.
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Vocé seré apresentado com pares de possiveis associados. Em cada item € necessario que

indique, preenchendo um dos circulos, que item no par vocé mais associa com uma

compra do produto.

Suponha que o produto em questdo seja uma bandeja de carne moida cuja descri¢do é:

75% gordura.

Gosto Bom O O O O O o o Gosto Ruim
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Gordurosa O O O O O o o Sem Gordura
Alta Qualidade O O O O O o o Baixa Qualidade
Gorda O O O O O o o Magra
Secdo 4

- Qual das alternativas vocé prefere?

o 0,1% de chance de ganhar R$ 6.000,00 e 99,9% de chance de ganhar R$ 0,00
o 0,2% de chance de ganhar R$ 3.000,00 e 99,8% de chance de ganhar R$ 0,00

Secédo 5

- De acordo com estudos recentes da Harvard Medical School, mesmo pessoas com
menos de 25 anos possuem uma alta chance desenvolver doengas coronarianas (em
artérias que irrigam o coragdo), sendo descoberto que indicios de possiveis problemas

cardiacos podem ser identificados com um teste sanguineo a partir dos 20 anos de idade.

» Ao fazer este exame de sangue diagnostico, vocé pode descobrir seu
nivel atual de colesterol

» Ao fazer este teste, vocé adquirird informacdes importantes pertinentes a
um sério fator de risco que leva a ataques cardiacos.

» Ja que seu atual nivel de colesterol pode afetar significativamente sua
salde hoje e mais tarde na vida, vocé obterd informacdes importantes
sobre o0 estado de sua salde se aproveitar esta oportunidade para descobrir
qual € seu nivel de colesterol.

» Lembre-se de que vocé tem beneficios importantes para a saude se tomar
a iniciativa de saber qual é sua atual contagem de colesterol.\VVocé sera
apresentado com pares de possiveis associados. Em cada par € necessario
que indigue, preenchendo um dos circulos, que item vocé esta mais apto a
associar com a realizacdo de um exame de sangue para medicdo de seu

nivel de colesterol.

Nada Util O O O O O O o Extremamente Util
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Altamente Desfavoravel Altamente Favoravel

Excelente Ideia

o O O
o O O
o O O
o O O
o O O

O O
O O Péssima ldeia
O O

Muito Importante Nada Importante

Secéo 6

- Supondo que vocé seja um gerente de Pesquisa e Desenvolvimento, uma de suas equipes
de projeto veio até voceé solicitando R$100.000,00 adicionais em fundos para um projeto

que vocé instituiu meses atras.

O projeto ja esta atrasado e acima do or¢camento, mas a equipe ainda acredita que pode
conclui-lo com sucesso. Atualmente vocé tem R$500.000,00 restantes ndo alocados em
seu orcamento, mas deve leva-los para o resto do ano fiscal. Reduzir o saldo em mais
R$100.000,00 pode colocar em risco a flexibilidade para responder a outras

oportunidades.

Avaliando a situacdo, vocé acredita que hd uma boa chance do projeto ndo ter sucesso,
no qual o financiamento adicional estaria perdido; se bem sucedido, no entanto, o dinheiro

seria bem gasto.
» 30 dos ultimos 50 projetos realizados por essa equipe foram bem-sucedidos.

O quanto vocé ofereceria para fundear tal projeto? (Favor responder com um valor

numérico)

Secdo 7
- Qual das alternativas vocé prefere?

o 45% de chance de perder R$ 6.000,00 e 55% de chance de perder R$ 0,00
o 90% de chance de perder R$ 3.000,00 e 10% de chance de perder R$ 0,00



