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Introducao

A tomada de decisdo ¢ algo frequente no &mbito empresarial e gestores que ndo possuem habilidades e
conhecimento suficiente podem se comprometer tomando decisdes inadequadas em cenarios complexos e
comprometer os resultados empresariais. Além disto, sabe-se que ha uma tendéncia nos individuos em
procurar atalhos mentais durante o processo decisério (KAHNEMAN & TVERSKY, 1979).

Problema de Pesquisa e Objetivo

Portanto no ambiente corporativo, os gestores estdo sujeitos a tomarem decisdes cotidianas, abrangendo os
diversos niveis empresariais. Decisdes tomadas de forma incorreta podem levar a perda de receitas
financeiras e produtividade, e também gerando insatisfacdes junto aos liderados, desta forma diante deste
contexto o presente artigo tem como objetivo analisar a impulsividade e a procrastinacdo como um
comportamento que pode afetar a tomada de decisdo financeira.

Fundamentacio Tedrica

A Desvalorizagao pelo Atraso apresenta varias suposi¢des, que de acordo com a racionalidade, os
individuos, planejam seus atos, mensurando as consequéncias futuras, e que hd um enfraquecimento dos
efeitos das consequéncias, em caso da desvalorizacdo por atraso ocorrer, ou seja, o individuo aceita de
forma imediata o recebimento da recompensa (CRITCHFIELD & KOLLINS, 2001).

Metodologia

Este estudo é de corte transversal, pois os dados serdo coletados em um sé ponto no tempo e sintetizados
(HAIR et., al 1999).

O estudo utilizou técnicas quantitativas para andlises dos resultados que buscam identificar os individuos
que apresentam comportamento impulsivo e procrastinador que afetam a tomada de decisdo financeira, e
procura generalizar os resultados da amostra para a populagdo-alvo (MALHOTRA, 2001).

Andlise dos Resultados

De acordo com os resultados apresentados neste estudo a H1 ndo foi confirmada por meio dos resultados
apresentados na aplicag@o da regressao logistica. No entanto a H2 foi confirmada parcialmente, pois ficou
evidenciado o comportamento por meio dos resultados obtidos na regressao logistica, porém os resultados
obtidos na aplicag@o dos experimentos para os cendrios de um més a seis meses, 0 comportamento
procrastinador nao ficou evidenciado.

Conclusao

Em um primeiro momento os resultados do experimento foram comparados com os resultados de uma
oferta monetaria real aplicada a amostra. Os resultados evidenciam que ndo hé diferenca entre os
resultados do experimento e os resultados da oferta real, possibilitando a validag¢do de que cendrios
experimentais podem ser utilizados em pesquisas que tratam de temas associados com decisdes
financeiras.
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DESVALORIZACAO POR ATRASO: UM ESTUDO SOBRE O COMPORTAMENTO
IMPULSIVO E PROCRASTINADOR NA TOMADA DE DECISAO FINANCEIRA.

INTRODUCAO

Decidir é o processo de escolha de uma opcdo dentre alternativas e pode ser
considerada como recorrente a quase todo momento. Tal processo envolve situagdes
cotidianas como decidir qual roupa vestir, ou decisdes de outra magnitude como, por
exemplo, investir ou ndo em educacio, ou realizar investimentos em outras possibilidades.

A tomada de decisdo € algo frequente no dmbito empresarial e gestores que ndo
possuem habilidades e conhecimento suficiente podem se comprometer tomando decisdes
inadequadas em cendrios complexos e comprometer os resultados empresariais. Além disto,
sabe-se que hd uma tendéncia nos individuos em procurar atalhos mentais durante o processo
decisorio (KAHNEMAN & TVERSKY, 1979).

Desta forma diferentes aspectos podem influenciar a tomada de decisdo individual
levando o individuo racional a tomar decisdes carregadas por um viés cognitivo, ou seja, em
uma situagdo racional o processo decisorio do individuo ocorre de forma diferente de uma
situacdo em que os atalhos mentais sdo ativados, tendo suas decisdes influenciadas por
emocdes (KAHNEMAN & TVERSKY, 1979).

Por outro lado, a impulsividade também pode afetar a decisdo, considerando que a
impulsividade trata-se de uma tendéncia a resposta de forma rapida e sem reflexdo, sendo a
impulsividade relacionada com consequéncias negativas como inadimpléncia, arrependimento
pds compra e comprometimento da auto-estima. A compra por impulso pode adquirir
proporcdes excessivas e levar o individuo a adquirir dividas financeiras ou a enfrentar
disttrbios psicologicos (DITTMAR, 1996).

No entanto individuos tendem a apresentar um comportamento procrastinador, pois
acabam prorrogando suas decisdes, desta forma perdendo oportunidades que possam ser
vantajosas ao individuo (HAMASAKI & KERBAUY, 2001).

Outro aspecto que pode influenciar as decisdes se refere ao comportamento
procrastinador que pode ser percebido durante a vida estudantil. Estudos demonstram que
aproximadamente 80% dos estudantes procrastinam, e destes, 50% apresentam prejuizos
significativos durante sua vida académica por conta deste comportamento (DRYDEN &
SABELUS, 2012; ENUMO & KERBAUY, 1999).

Os adultos por sua vez procrastinam em tarefas rotineiras como, por exemplo, marcar
exames médicos (HAMASAKI & KERBAUY, 2001), e pesquisadores apontam aumento
desse comportamento na populacio em geral, indicando que a procrastinacdo afeta
cronicamente 15 a 20% da populacdo de individuos adultos (KACHGAL, HANSEN &
NUTLER, 2001).

No contexto empresarial, profissionais que procrastinam tendem a apresentar
resultados abaixo do esperado, gerando inclusive desconforto junto aos liderados, pois deixam
o cumprimento das atividades para a tdltima hora, correndo o risco de nio entregar o trabalho.
No entanto a procrastinagdo tem sido pouco explorada pelas pesquisas em comportamento
organizacional apesar de seus impactos negativos na produtividade empresarial
(WEYMANN, 1988).



Profissionais que tomam decisdes de forma impulsiva tendem a comprometer os
resultados empresarias. E problemas originados da impulsividade também podem ser
presenciados em consumidores que apresentam comportamento impulsivo. A compra por
impulso gera varios tipos de consequéncias negativas, pois no momento em que o consumidor
avaliar a realizacdo destes gastos, gera-se emocdes negativas, sendo a culpa ou irritagdo pela
aquisicdo de produtos ou servicos, entre outras consequéncias. (COSTA & LARAN, 2003).

Além disto, a procrastinagdo pode levar o profissional a altos niveis de estresse por
conta da ansiedade sobre a entrega de seus resultados. Além de levar o individuo ao
sofrimento fisico e emocional, é possivel que haja impacto nos relacionamentos empresariais
e pessoais. (KERBAUY,1997).

Sabe-se que individuos que procrastinam geralmente tomam decisdes que poderiam
trazer melhor resultado se fossem decididas anteriormente. Neste sentido, o ato de
procrastinar, pode afetar o desempenho do individuo no trabalho e levando-o a tomar decisdes
que podem acarretar em prejuizos ou na perda de oportunidades.

Portanto no ambiente corporativo, os gestores estdo sujeitos a tomarem decisdes
cotidianas, abrangendo os diversos niveis empresariais. Decisdes tomadas de forma incorreta
podem levar a perda de receitas financeiras e produtividade, e também gerando insatisfagoes
junto aos liderados, desta forma diante deste contexto o presente artigo tem como objetivo
analisar a impulsividade e a procrastinagdio como um comportamento que pode afetar a
tomada de decis@o financeira.

FUNDAMENTACAO TEORICA
Desvalorizacio por Atraso

Desvalorizacdo pelo Atraso ou Delay Discounting, representa um comportamento no
qual as pessoas aceitam receber valores de forma imediata na medida em que o prazo para
este recebimento se torna distante, ou seja, pode ser definido como a depreciagdo do valor de
uma recompensa relacionada com o tempo com que o individuo leva para aceitar a
recompensa. Assim considerando a definicdo de Desvalorizacdo pelo Atraso, individuos que
tendem a recusar o recebimento de recompensas mais adiante, apresentam um comportamento
imediatista, para mesmo que esperar receber esta recompensa mais a frente seja mais
vantajosa (MAR & ROBBINS, 2007).

A Desvalorizagdo pelo Atraso apresenta vdrias suposi¢des, que de acordo com a
racionalidade, os individuos, planejam seus atos, mensurando as consequéncias futuras, e que
h4 um enfraquecimento dos efeitos das consequéncias, em caso da desvalorizacio por atraso

ocorrer, ou seja, o individuo aceita de forma imediata o recebimento da recompensa
(CRITCHFIELD & KOLLINS, 2001).

Thaler (1981), afim de investigar o efeito de diferentes atrasos e de diferentes
magnitudes sobre a taxa de desvalorizacdo de estimulos apetitivos e aversivos realizou
também um experimento com universitarios. Nesse experimento o autor comparou situagdes
em que os participantes deveriam relatar que quantia de dinheiro recebida ou paga apds um
determinado periodo de tempo seria equivalente a uma quantia fixa a ser recebida ou paga
imediatamente. O resultado este experimento apontou para uma Desvalorizacdo pelo Atraso
tanto na situagdo apetitiva quanto na situacdo aversiva. No entanto, a desvalorizagdo na
situacdo aversiva se mostrou muito menor do que na situacfo apetitiva, identificando o



fendmeno que mais tarde ficou conhecimento assimetria ganho-perda, (LOEWESTEIN &
PRELEC, 1992; THALER, 1981).

Tal conclusdao ¢ importante para resultados dos outros dois experimentos descritos
acima, uma vez que a taxa de desvalorizagdo é muito menor na situacdo aversiva, o uso de
atrasos pequenos pode nio resultar em uma desvalorizacdo importante (THALER,1981).

Nos experimentos propostos por Loewenstein (1988) envolvendo a Desvalorizagcdo
por Atraso, as escolhas também sdo feitas a partir de um ponto de referéncia, no entanto a
situacdo de Desvalorizac¢do pelo Atraso o ponto de referéncia ndo € dado pela probabilidade
de ganho ou perda, mas pelas mudangas temporais provocadas pelas instrucdes.

O nivel observado que os individuos desvalorizam consequéncias atrasadas sugeriria o
comportamento impulsivo como componente que pode afetar a tomada de decisdo financeira
(AISNLIE, 1975; LOGUE, 1988; RACHLIN & GREEN, 1972).

Impulsividade

Impulso é considerado uma necessidade forte, e as vezes irresistivel, com a inclinagao
de agir sem delibera¢do ou planejamento, sendo gerado a partir da exposi¢do de um certo
estimulo (WOLTERS, 2003).

A impulsividade pode ser conceituada como “uma tendéncia a responder rapidamente a
um dado estimulo, sem deliberacdo ou avaliacdo das consequéncias” ou como escolhas
comportamentais que ndo teriam sido feitas caso elas fossem consideradas em termos de suas
consequéncias de longo prazo (ROOK & FISCHER, 1995).

Na Universidade de Harvard foi realizado um estudo sobre impulsividade na década de
60, baseando-se nos conceitos de Skinner e aplicada na teoria econdmica social (LOGUE,
2002). No entanto, as pessoas apresentam tendéncia a considerar o valor de um resultado pela
quantidade de tempo que levam para obter o referido resultado, sendo que impulsividade
desconsidera o valor futuro, desta forma preferindo o resultado presente. O valor da
consequéncia, seja ela desejavel ou ndo tipicamente diminui com o passar do tempo. Ao
mesmo tempo, a recompensa, ou punicdo, que estd disponivel imediatamente tem impacto
maior no desempenho que aquele que é atrasada (GREEN & MYERSON, 1995).

Por sua vez um individuo impulsivo na mesma situacdo, tenderia a escolher a alternativa
imediata, mesmo de menor valor, em detrimento da alternativa atrasada de maior valor.

Em uma situagdo aversiva, um individuo auto controlado apresentaria maior probabilidade
em escolher alternativa imediata de menor magnitude em detrimento de uma alternativa
aversiva atrasada de maior magnitude. O individuo impulsivo tenderia a procrastinar,
apresentando maior probabilidade na escolha da alternativa aversiva atrasada de maior
magnitude, em detrimento da alternativa aversiva imediata de menor magnitude (AINSLIE,
1974).

A desvalorizacdo pelo atraso pode ser considerada uma definicdo operacional de
impulsividade, que representa a perda do valor que uma recompensa sofre com o aumento o
atraso para sua obtencdo (YOON et al., 2007).

A impulsividade é a preferéncia pelos resultados a curto prazo ao invés de recompensas
futuras, mesmo estas recompensas podendo ser mais valiosas, no entanto, na procrastinagdo, a



recompensa a longo prazo estd associada a execucdo de uma agdo pouco atrativa, portanto,
assim como acontece no comportamento impulsivo, o individuo escolhe uma atividade menos
importante, porém mais prazerosa a curto prazo (VAN EERDE, 2000).

No entanto, comportamentos com baixo grau de impulsividade podem levar o individuo a
apresentar um comportamento de adiamento de tarefas que sdo importantes e que pode podem
impactar na tomada de decisdo. (FERRARI & EMMONS, 1994).

Procrastinacdo

A procrastinacdo é definida como um comportamento de se adiar tarefas, de se transferir
atividades para “outro dia” que ndo o atual; deixar de fazer algo ou, ainda, interromper o que
deveria ser concluido dentro de um prazo determinado (KERBAUY, 1997).

Procrastinar também se refere a atrasar uma tarefa importante que tem um reforcador
atrasado, em beneficio de alguma coisa mais rdpida e ficil que traga menor ansiedade.
(BOICE, 1996).

A procrastinacdo € uma tendéncia comportamental, que traz consequéncias negativas para
o individuo. Sendo o sintoma mais tipico o fraco desempenho, pois devido ao comportamento
de iniciarem tudo mais tarde, os procrastinadores acabam ndo tendo tempo suficiente para
realizar a tarefa, considerando suas capacidades (FERRARI, JOHNSON & MCCOWN,
1995).

A procrastinacdo envolve uma escolha voluntiria de um comportamento ou tarefa sobre
outras opg¢des, desta maneira ndo se pode atrasar de forma irracional todas as tarefas, mas
pode-se simplesmente favorecer algumas em detrimento de outras. A menos que o individuo
procrastine de forma aleatdria, a natureza da prépria tarefa pode ter algum efeito sobre as
decisdes (STEEL, 2007).

Tanto o castigo como as recompensas sao incentivos ao comportamento. Desta maneira, a
procrastinagdo deveria ocorrer com maior frequéncia nos individuos que foram
recompensados pelo seu comportamento, e que optaram por atividades mais refor¢adoras, ou
que ndo foram punidos de forma suficiente por procrastinarem (SKINNER,1975).

Os estudos sobre procrastinacdo refletem a condicdo passiva, evidenciando
caracteristicas que sdo consideradas frequentes entre os brasileiros, tais como adiar tarefas e
decisdes (ENUMO E KERBAUY,1999).

Considera-se a procrastinacio um problema frequente (Ferrari, Johnson &McCown,
1995). Cerca de 25% das pessoas adultas, relatam comportamentos procrastinatérios em
tarefas consideradas rotineiras como pagar contas, impostos, marcar exames médicos
(SCHOUWEMBURG, 2004). Portanto neste estudo foram formuladas as seguintes hipdteses:

HI - A impulsividade influencia positivamente a desvalorizac¢@o por atraso.

H2 — A procrastina¢do ativa influencia negativamente a desvalorizacdo por atraso.



METODOLOGIA

Este estudo € de corte transversal, pois os dados serdo coletados em um s6 ponto no
tempo e sintetizados (HAIR et., al 1999).

O estudo utilizou técnicas quantitativas para andlises dos resultados que buscam
identificar os individuos que apresentam comportamento impulsivo e procrastinador que
afetam a tomada de decis@o financeira, e procura generalizar os resultados da amostra para a
populacdo-alvo (MALHOTRA, 2001).

O estudo se trata de uma pesquisa exploratoria, onde o objetivo é evidenciar varidveis
importantes para o estudo do tema e para levantar possibilidades de futuras pesquisas.
Malhotra (2001, pg. 105) afirma que a pesquisa exploratéria serve para “definir o problema
com maior precisdo, identificar cursos relevantes de acdo ou obter dados adicionais, antes que
se possa desenvolver uma abordagem do problema”.

Informagdes da Amostra

A populacdo ou universo é um conjunto de elementos que possuem as caracteristicas
que serdo objeto de estudo (VERGARA, 1998). A populagdo do presente estudo é constituida
por alunos do curso de administragio com duracdo de oito semestres abordando duas
Instituicdes de Ensino Superior de Carater Privado, localizadas na cidade de Sao Paulo.

Para este estudo foi utilizada uma amostra de 410 respondentes, sendo 350
respondentes pertencentes a Universidade A e 60 respondentes pertencentes a Universidade B
de ambos os sexos, acima de 18 anos, em situacdo de adimpléncia e que sejam responsaveis
por lidar com decisdes financeiras no seu cotidiano.

Os dados quantitativos foram analisados por meio do SPSS — Statistical Package for
the Social Sciences na versao 24.

Instrumentos de Medida

Como instrumento de coleta de dados, foi utilizado um questiondrio estruturado
contendo perguntas fechadas, em ordem pré estabelecida.Com a aplicacdo de uma survey com
o objetivo de identificar se os fatores impulsividade e procrastinagcdo afetam a desvalorizag¢ao
por atraso em um processo decisério. Para tanto foram utilizadas as escalas Barrat de
Impulsividade BIS 11 (Barrat, 1995) e a Escala de Procrastinacdo Ativa EPA (Choi & Moran,
2009) para mensuragdo dos comportamentos respectivamente.

O experimento foi realizado com estudantes de duas Institui¢cdes de Ensino Superior
de carater privado, localizada na cidade de Sao Paulo, onde foram aplicados cinco cenérios de
ofertas monetérias para que o respondente faca a op¢do entre aceitar o pagamento de um
determinado valor de forma imediata ou aceitar um valor maior em um prazo maior. O
resultado do experimento foi comparado com a decisdo real de oferta de desconto aplicado
sobre a matricula dos estudantes das cinco unidades que compdem a Instituicdo de Ensino
Superior, considerando apenas os respondentes da Universidade A denominada neste estudo.

Foi aplicado um questionério auto preenchivel, de forma presencial aos participantes
envolvendo cincos Unidades da Instituicdo de Ensino Superior pertencentes a Universidade A



e mais uma unidade pertencente a Universidade B, objeto deste estudo, todas localizadas na
Zona Sul da Cidade de Sio Paulo.

Questdes de Desvalorizacao por Atraso

As questdes de desvalorizacdo por atraso que fazem parte deste estudo, foram
baseadas no experimento realizado por Rachlin, Rainieri e Cross (1991).

Foi analisado o fendmeno da desvalorizagdo por atraso por meio de cinco cenarios
decisdrios com diferentes prazos, sendo 1 més, 2 meses, 6 meses, 12 meses e 36 meses,
conforme a tabela 1.

Tabela 1 — Ofertas do Experimento — Desvalorizacio por Atraso

Cenirio 1 Cenario 2 Cenirio 3 Cenario 4 Cenario 5
Ofertas Ofertas Ofertas Ofertas Ofertas
Agora Em1 Agora Em?2 Agora Em 6 Agora Em 12 Agora | Em36

Més Meses Meses Meses Meses
R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$
497,50 500,00 425,00 500,00 450,00 500,00 425,00 500,00 400,00 500,00
RS R$ RS R$ R$ R$ R$ R$
495,00 500,00 425,00 500,00 400,00 500,00 375,00 500,00
RS R$ RS R$ R$ R$ R$ R$
475,00 500,00 400,00 500,00 375,00 500,00 350,00 500,00
RS R$ RS R$ R$ R$ R$ R$
450,00 500,00 375,00 500,00 350,00 500,00 325,00 500,00
RS R$ RS R$ R$ R$ R$ R$
425,00 500,00 350,00 500,00 325,00 500,00 300,00 500,00
RS R$ RS R$ R$ R$ R$ R$
400,00 500,00 325,00 500,00 300,00 500,00 275,00 500,00

Fonte: Elaborado pelos Autores

Operacionalizacdo do Experimento

Foram apresentadas a cada respondente cinco ofertas aleatorias e que foram extraidas
por meio da combinacdo dos cendrios apresentados na tabela 2.

Cada cenario foi apresentado por meio de uma unica questdo apresentada aos
respondentes conforme abaixo, considerando um cenério aversivo.

Vocé parcelou a compra de um televisor para pagamento em 6 meses. O vendedor
ofereceu duas op¢oes para pagamento da primeira parcela sendo:

Os participantes do experimento escolheram entre duas respostas, conforme tabela 2.



Tabela 2 — Desvalorizag¢ao por Atraso — Situacdo de Escolha

Clpagar R$425,00 agora O pagar R$500,00 daqui dois meses

Fonte: Elaborado pelos autores

Apbs a aplicagdo do experimento, os resultados foram comparados com os resultados
de ofertas de renovacdo de matricula de uma Instituicio de Ensino Superior Privada
localizada na cidade de Sao Paulo.

Técnicas Estatisticas

Para este estudo aplicou-se a técnica estatistica de regressdo logistica. A regressdo
logistica prediz a probabilidade de um evento ocorrer, adequada para analisar os efeitos de
uma varidvel dependente dicotdmica. Além disto, ndo exige a suposicdo da normalidade das
variaveis independentes (HAIR JR, 2005).

ANALISE DOS RESULTADOS
Teste de Comparacdo entre Grupos de Respondentes por Instituicio

Na tabela seguinte apresentam-se a mediana dos escores médios dos indicadores de
cada construto, desvio padrdo e a significancia do teste de Mann-Whitney para cada construto
considerado os respondentes dos Grupos Universidade A e Universidade B.

Tabela 3 - Teste de comparacio entre grupos (Universidade A e Universidade B)

Variavel Universidade N  Mediana Desvio Padrao Teste W p-valor
Impulsividade Atencional g 365 (? 2; 8;2 68088 0,00
Falta de Planejamento g 365 (? 23 8;1 71255 042
Impulsividade Motora g 365 (? g; 8217 71405 0,54
Preferéncia por Pressao g 365 (? 44"3 1 gg 70246 0,04
Satisfagcdo com os Resultados g 365 (? 3418 1 ig 70787 0,17
Habilidade em Cumprir Prazos g 3:5) 2:: 1:;2 71712 0,80
Deciséo Intencional g 365(? 34:5 Hg 10682 051

Fonte: Elaborado pelos autores
Teste de Comparacgdo entre Ofertas Experimentais e Oferta Real

Com o objetivo de compararmos os resultados obtidos entre 0s grupos que tomam a
decisdo financeira e aqueles que ndo tomam a decisdo financeira foi aplicado o teste de qui
quadrado.

De acordo com os resultados apresentados na tabela 4, ndo ha diferenca significante
entre o resultado da questdo experimental (Cenario 2) comparado com a oferta real.



Portanto os resultados obtidos no cendrio experimental quanto no cenério real,
demonstram que as decisdes nos cenarios com valores financeiros sdo semelhantes entre a
oferta do experimento e a oferta real e ndo podem ser consideradas como resultados
significantemente distintos.

Tabela 4 — Teste de oferta experimental e oferta real

Valor P-valor

Qui- quadrado de Pearson 0,73 0,39

N de casos validos 350

Fonte: Elaborado pelos autores
Resultado das decisdes das ofertas por periodo

A figura 1 apresenta os percentuais de respostas fornecidas considerando os valores
dos descontos aplicados as ofertas monetirias em cada cenario, no qual o respondente foi
submetido a duas situagdes, aceitando de forma imediata ou ndo o valor proposto.

Figura 1 — Percentual de respondentes que aceitaram o desconto — 1 Més de prazo

100%

90%

80% 86% 86%
° 82% °
70% 74%
60%
50% 56%
40%
30%
20%
10%
0% T T T T
RS 5,00

RS 2,50 RS 25,00 RS 50,00 RS 75,00 R$ 100,00 RS 125,00

Fonte: Elaborado pelos Autores

Podemos pressupor que em valores de desconto abaixo de 15% o percentual de
individuos que aceitam o valor de forma imediata € similar ao percentual dos individuos que
decidiram ndo aceitar o valor de forma imediata, portanto corroboram com o experimento de
Mischel (1969), no qual o tempo favorece a escolha do estimulo aversivo de forma imediata e
menor magnitude, considerando as ofertas para o prazo de um més.

Os resultados do experimento para um cendrio de um més de prazo de pagamento
convergem com o0s experimentos realizados por Thaler (1981), que afirma que a taxa de
desvalorizagdo por atraso é menor na situacdo aversiva aplicada a valores de desconto
menores, ndo resultando em altos percentuais de aceitacdo do valor de forma imediata por
parte dos individuos que tomam a decisdo financeira.

O resultado apresentado na figura 2 demonstra que o primeiro valor aplicado de
desconto de R$50,00 sensibilizou parcialmente os respondentes no qual 50% optaram por
aceitar o valor de forma imediata e os outros 50% aceitaram desvalorizar o valor oferecido.
Mischel (1969) afirma que o tempo de espera, ou seja, 0 atraso por um estimulo aversivo
favorece a escolha do estimulo aversivo de forma imediata e de menor magnitude.



No entanto para ofertas com prazo de seis meses cujos resultados podem ser
visualizados na figura 2 nota-se 0 mesmo comportamento do prazo de um més, onde entre
15% a 20% de desconto se percebe maior quantidade de respondentes que optam por
desvaloriza o atraso, ou seja, aceitam o valor oferecido de forma imediata.

Figura 2 - Percentual de respondentes que aceitaram o desconto — 6 Meses
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Fonte: Elaborado pelos Autores

Para ofertas com prazo de doze meses cujos resultados podem ser visualizados na
figura 3 demonstram uma tendéncia no qual a frequéncia de individuos que aceitam o valor de
forma imediata apresentam em média um percentual de aceitacio menor, ou seja, podemos
pressupor que o fator tempo, apds doze meses pode influenciar a decisdao financeira do
individuo, conduzindo-o a um comportamento procrastinador.

No entanto, as pessoas apresentam tendéncia a considerar o ganho de um valor pela
quantidade de tempo que podem levam para obter tal valor (FREDERICK, 2003). Os
resultados do experimento para doze meses corroboram com os estudos de Green e Myerson
(1995), em que afirmam que o valor da recompensa ou punicdo que estd disponivel
imediatamente tem impacto menor no desempenho sobre o valor atrasado. Portanto para
prazos superiores a seis meses, o efeito da desvalorizacdo por atraso € atenuado, ou seja, ha
uma diminui¢do na frequéncia de individuos que aceitam o valor de forma imediata.

Figura 3 - Percentual de respondentes que aceitaram o desconto — 12 Meses
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Fonte: Elaborado pelos Autores

Na figura 4 os resultados apresentados para o cendrio de trinta e seis meses
demonstram que o tempo, pode influenciar a tomada de decisdo de financeira, pois houve
diminui¢@o na percentual de individuos que aceitaram os descontos de forma imediata.



Figura 4 - Percentual de respondentes que aceitaram o desconto — 36 Meses de prazo
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Fonte: Elaborado pelos Autores

A técnica de Regressio Logistica foi aplicada aos sete construtos, sendo trés
construtos que integram a de Impulsividade e mais quatro construtores aplicados a escala de
Procrastinacdo. Na tabela 5 temos os resultados da regressdo logistica aplicada aos construtos
de Impulsividade e Procrastinacdo para a oferta de um més.

Tabela 5 — Resultado Regressao Logistica — Prazo um Més

Satisfacao Habilidade

Impulsividade Falta de Impulsividade Preferéncia | Decisdao
: . ~ com o em Cumprir )
Atencional Planejamento Motora por Pressdao Intencional
Resultado Prazo
N B (P-valor) B (P-valor) B (P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B (P-valor) B(P-valor) Desconto R? H&L*

50 0,67(0,12) 0,40(0,35) 0,29(0,38) 0,72(0,18) 0,87(0,11) 0,71(0,17) 0,66(0,17) R$ 2,50 0,15 0,29

50 0,44(0,36) 0,32(0,48) 0,11(0,78) 0,31(0,43) 0,15(0,71) 0,56(0,83) 0,57(0,98) R$ 500 0,20 0,93

80 0,46(0,89) 0,34(0,42) 0,82(0,03) 0.36(0,12) 0,05(0,80) 0,25(0,30) 0,12(0,64) R$ 2500 0,09 0,67

50 0,36(0,48) 0,97(0,25) 0,78(0,16) 0,26(0,60) 0,21(0,74) 0,56(0,28) 0,26(0,04) R$ 50,00 0,11 0,32

50 0,31(0,51) 1,17(0,11) 0,11(0,85) 0,38(0,34) 0,56(0,32) 0,68(0,13) 0,47(0,34) R$ 7500 0,13 0,48

50 0,06(0,90) 0,34(0,74) 0,67(0,25) 0,68(0,15) 1,00(0,07) 0,05(0,90) 0,14(0,76) R$ 100,00 0,13 0,07

80 0,10(0,80) 0,59(0,18) 0,43(0,35) 0,04(0,901) 0,02(0,96) 0,24(0,58) 0,06(0,06) R$ 12500 0,06 0,29

*Teste de Hosmer & Lemeshow

Fonte: Elaborado pelos Autores

Os resultados apresentados na tabela 5 demostram que apesar da impulsividade estar
presente no comportamento do individuo, os indices de significancia dos construtos de
impulsividade representados em parénteses demonstram valor superior a 0,05, portanto neste
estudo ndo se pode afirmar que a impulsividade possa afetar a tomada de decisdo financeira
sob o cendrio aversivo.



Tabela 6 — Resultado Regressao Logistica — Prazo dois meses

- - L Satisfagao Habilidade L
Impulsividade Falta de Impulsividade Preferéncia . Decisdo
com o em Cumprir .
Intencional

Resultado Prazo

N B (P-valor) B (P-valor) B (P-valor) B (P-valor) B (P-valor) B (P-valor) B (P-valor) Desconto

Atencional Planejamento Motora por Pressédo

50 0,24(0,86) 0,11(0,51) 0,05(075) 0,01(0,92) 0,21(0,10) 0,01(0,96) 0,14(0,22) R$ 75,00

Fonte: Baborado pelos Autores

Na tabela 6 os construtos de impulsividade e procrastinacdo ndo demonstraram valores
significantes para o experimento com o prazo de dois meses, portanto os resultados
apresentados ndo podem ser considerados conclusivos sobre a influéncia da impulsividade e
da procrastinag@o considerando o valor da oferta para dois meses.

Na tabela 7 no qual o prazo de desconto € igual a seis meses, os resultados dos
construtos de impulsividade ndo apresentaram valores significantes, portanto ndo se pode que
a impulsividade possa afetar a tomada de decisdo financeira.Os construtos de procrastinagdo
apresentaram resultados significantes para a oferta de 6 meses, portanto indicando que o
comportamento procrastinador influencia a tomada de decisdo financeira.

Tabela 7 — Resultado Regressdo Logistica — Prazo seis meses

Satisfacao Habilidade

Impulsividade Falta de Impulsividade Preferéncia . Decisdo
: . . com o em Cumprir )
Atencional Planejamento Motora por Pressdao Intencional
Resultado Prazo
N B(P-valor) B (P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B (P-valor) Desconto R? H&L*
80 0,67(0,82) 1,04(0,13) 0,38(0,91) 0,12(0,65) 0,34(0,16) 0,22(0,37) 0,01(0,97) R$ 50,00 0,15 0,06
50 0,52(0,25) 0,32(0,97) 0,28(0,55) 0,20(0,62) 0,14(0,74) 0,11(0,05) 0,63(0,12) R$ 75,00 0,10 0,17
50 0,87(0,85) 0,47(0,92) 0,15(0,71) 0,01(0,98) 0,15(0,73) 0,40(0,27) 0,38(0,25) R$ 100,00 0,06 0,29
80 0,28(0,67) 0,57(0,50) 0,59(0,31) 0,69(0,21) 1,26(0,05) 0,35(0,04) 0,36(0,41) R$ 125,00 0,13 0,70
50 0,26(0,63) 0,23(0,74) 0,31(0,57) 0,04(0,05) 0,09(0,84) 0,36(0,45) 0,43(0,23) R$ 150,00 0,06 0,20
50 0,47(0,31) 0,21(0,81) 0,19(0,72) 0,52(0,29) 0,85(0,05) 0,23(0,62) 0,22(0,66) R$ 175,00 0,09 0,25
50 0,1(0,78) 0,52(0,59) 0,29(0,57) 0,02(0,05) 0,09(0,84) 0,24(0,57) 0,97(0,82) R$ 200,00 0,02 0,45

* Teste de Hosmer & LLemeshow

Fonte: Elaborado pelos Autores

Na tabela 8 os resultados apresentam significAncia para os construtos de
procrastinagdo entre os valores aplicados que variam entre R$75,00 a R$200,00.



Desta forma pressupdem-se que o comportamento procrastinador estd presente, e afeta
a tomada de decisdo financeira. Esta condicdo indica que em um cenério aversivo onde ocorre
a perda, o tomador de decisdo que apresenta comportamento procrastinador, pode considerar
o tempo como fator de influéncia em sua decisao.

Tabela 8 — Resultado Regressdo Logistica — Prazo doze meses

- L L. Satisfacao Habilidade e
Impulsividade Falta de Impulsividade Preferéncia Decisdo

Atencional Planejamento Motora por Pressao com o em Cumprir Intencional
Resultado Prazo
N B(P-valor) B(P-valor) B (P-valor) B(P-valor) B (P-valor) B (P-valor) B (P-valor) Desconto R? H&L*
50 0,86(0,40) 0,30(0,95) 0,89(0,20) 1,42(0,25) 1,42(0,25) 1,19(0,47) 1,30(0,21) R$ 75,00 0,20 0,19
80 0,87(0,77) 0,79(0,04) 0,65(0,85) 0,68(0,79) 0,30(0,20) 0,30(0,25) 0,25(0,06) R$ 100,00 0,11 0,96
50 0,55(0,32) 0,69(0,31) 0,95(0,05) 2,27(0,00) 2,27(0,00) 2,29(0,01) 2,03(0,00) R$ 125,00 0,20 0,57
50 0,72(0,26) 0,52(0,42) 0,74(0,20) 0,17(0,77) 0,08(0,05) 0,39(0,40) 0,92(0,05) R$ 150,00 0,20 0,57
80 0,96(0,16) 2,10(0,12) 0,95(0,11) 0,09(0,81) 0,57(0,02) 0,82(0,02) 0,34(0,05) R$ 175,00 0,12 0,19
50 0,84(0,32) 0,05(0,95) 1,37(0,12) 0,53(0,33) 0,04(0,03) 0,48(0,51) 0,65(0,16) R$ 200,00 0,14 0,53
50 0,16(0,73) 0,39(0,69) 0,06(0,91) 0,56(0,37) 0,94(0,18) 0,08(0,01) 0,87(0,05) R$ 225,00 0,09 0,61

*Teste de Hosmer & Lemeshow

Fonte: Elaborado pelos Autores

Observa-se na tabela 9 que para os construtos de impulsividade ndo sdo apresentados
resultados significantes e observa-se que o comportamento impulsivo neste estudo pode ndo
afetar a tomada de decisdao financeira. Porém nota-se que os construtos vinculados a
procrastinagdo indicam que o comportamento procrastinador pode estar presente no individuo
afetando a tomada de decisdo financeira, principalmente o construto de Decisao Intencional,
no qual o individuo decide procrastinar de maneira deliberada.



Tabela 9 — Resultado Regressdao Logistica — Prazo trinta e seis meses

Satisfacao Habilidade

Impulsividade Falta de Impulsividade Preferéncia ) Decisdo
: . . com o em Cumprir .
Atencional Planejamento Motora por Pressao Intencional
Resultado Prazo
N B(P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B(P-valor) B (P-valor) Desconto R? H&L*

50 0,21(0,65) 0,71(0,36) 0,20(0,69) 0,67(0,18) 0,58(0,01) 0,53(0,20) 0,26(0,61) R$ 100,00 0,13 0,94

50 0,30(0,96) 1,09(0,35) 0,24(0,67) 0,27(0,53) 0,12(0,98) 0,26(0,05) 0,45(0,02) R$ 12500 0,06 0,41

80 0,27(0,58) 0,68(0,16) 0,97(0,05) 0,44(0,23) 0,10(0,05) 0,23(0,53) 0,20(0,57) R$ 150,00 0,11 0,15

50 0,85(0,58) 0,28(0,13) 1,19(0,05) 2,27(0,04) 2,27(0,04) 2,29(0,05) 2,03(0,00) R$ 17500 0,20 0,57

50 0,29(0,63) 0,38(0,60) 0,94(0,05) 0,71(0,14) 0,46(0,00) 0,73(0,05) 0,07(0,05) R$ 200,00 0,21 0,31

80 1,12(0,18) 0,08(0,92) 0,48(0,51) 0,02(0,96) 0,81(0,19) 0,63(0,24) 0,90(0,12) R$ 225,00 0,15 0,84

50 29,46(099) 0,36(0,99) 95,1(0,98) 109,2(0,98) 46,16(0,98) 0,98(0,04) 0,19(0,02) R$ 250,00 0,29 1,00

*Teste de Hosmer & Lemeshow

Fonte: Elaborado pelos Autores

De acordo com os resultados apresentados neste estudo a H1 nao foi confirmada por
meio dos resultados apresentados na aplicacdo da regressdo logistica. No entanto a H2 foi
confirmada parcialmente, pois ficou evidenciado o comportamento por meio dos resultados
obtidos na regressdo logistica, porém os resultados obtidos na aplicacdo dos experimentos
para os cendrios de um més a seis meses, 0 comportamento procrastinador ndo ficou
evidenciado.

CONCLUSOES

Para analisarmos o comportamento impulsivo e procrastinador na tomada de decisdo
financeira, considera-se que tomada de decisdo consiste em um processo individual de
ponderar e prever consequéncias positivas ou negativas de determinadas alternativas.
(REIMANN & BECHARA, 2010).

Este estudo baseou-se na tomada de decisdo individual financeira sob a Otica da
desvalorizagdo por atraso, no qual buscou-se mensurar a interferéncia do comportamento
impulsivo por meio da concep¢io do modelo de pesquisa baseado na escala de impulsividade
e procrastinacdo propostas por Barrat (1995) e Chu & Choi (2005), respectivamente, e
também pela adaptacdo do experimento proposto por Rachlin, Rainieri e Cross (1991).

A desvalorizacdo por atraso aplicado ao estudo foi realizada por meio de um
experimento baseado nos estudos de Rachlin, Rainieri e Cross (1991), em que foram
coletados 410 questiondrios, aplicados a duas Instituicdes de Ensino Superior localizadas na
cidade de Sao Paulo.



Em um primeiro momento os resultados do experimento foram comparados com os
resultados de uma oferta monetaria real aplicada a amostra. Os resultados evidenciam que ndo
hé diferenca entre os resultados do experimento e os resultados da oferta real, possibilitando a
validacdo de que cendrios experimentais podem ser utilizados em pesquisas que tratam de
temas associados com decisdes financeiras.

Os resultados apresentados neste estudo corroboram com os estudos de Loewestein e
Prelec (1992) e Thaler (1987) no qual afirma que a desvalorizagdo por atraso na situacdo
aversiva € reduzida, identificando o fendmeno que mais ficou conhecido como assimetria-
perda.

Esta condi¢ao de tomada de decisdo em um cenario aversivo ficou evidenciada pelos
resultados apresentados nesta pesquisa, no qual o tempo igual ou superior a doze meses,
associado ao valor do desconto aplicado sendo igual ou superior a 15% do valor da oferta
total conduzem o individuo ao comportamento de procrastinacao.

No entanto os resultados desta pesquisa demonstram que a impulsividade apesar de
possivelmente estar presente nos individuos, nao foi possivel evidencid-lo como um
comportamento que possa afetar a tomada de decisdo em cenarios aversivos.

Para os gestores, o estudo amplia o espectro de entendimento sobre dois componentes
comportamentais: impulsividade e procrastinacdo, como fatores que podem anteceder a
tomada de decisdo financeira. Neste estudo ressalta-se que o comportamento impulsivo ndo
foi detectado apds anélise dos resultados.

Os resultados deste estudo podem contribuir para o planejamento de acdes comerciais,
na medida em que tenta-se compreender em que momento a desvalorizacdo ocotre,
considerando o valor do desconto aplicado e o tempo. Desta forma este estudo pode auxiliar
os gestores a planejarem melhor suas ofertas junto ao publico alvo, principalmente
considerando um cenario aversivo.

Portanto este estudo contribui com a associacdo de dois construtos comportamentais.
Além de que, os estudos realizados associados a impulsividade e procrastinacdo sado
especificosda area clinica (GONCALVES, F.L, 2005; BARBOSA, A.S, 2010; BERNARDES,
L.S; 2013, MATTA, A; GONCALVES, F.L. & BIZARRO, L, 2014).

E por fim, sugere-se que outras varidveis de ordem macroecondmica, como cenirio
econdmico, condi¢do econdmica entre paises, processo inflacionédrio, renda, e fatores
comportamentais como ansiedade, por exemplo, sejam incorporadas na andlise de estudos
futuros, buscando uma ampliacdo no espectro de varidveis que possam afetar a tomada de
decisdo financeira.
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