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RESUMO 

Objetivo: O estudo analisa se as experiências profissionais, o sexo e o curso de graduação dos indi-

víduos explicam suas escolhas no processo de tomada de decisão, com base nas premissas da Teoria 

dos Prospectos.  

Fundamento: A Teoria dos Prospectos preconiza que os indivíduos são propensos a correr riscos 

diante das oportunidades de ganho, no entanto, possuem a tendência de evitar riscos quando se 

trata de decisões que envolvem perdas. 

Método: A pesquisa se caracteriza como descritiva, realizada a partir de levantamento por meio de 

questionário, com análise de cunho quantitativo. A amostra é constituída por 436 respondentes, 

sendo 115 profissionais formados com atuação no ambiente organizacional e 321 estudantes dos 

cursos da área de negócios (Administração, Ciências Contábeis e Economia). Foram aplicados os 
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publicação: 10/06/2025 por Iago Franca Lopes (Editor Adjunto). Publicado em: 01/05/2026. Organização responsável pelo 

periódico: UFPB 
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testes não paramétricos de Mann-Whitney e Kruskal-Wallis para analisar as diferenças de média entre 

os grupos.  

Resultados: Os achados ratificam o preconizado pela teoria, indicando que as decisões acerca do 

processo de escolhas gerenciais e finanças podem ser impactadas pela forma de apresentação de 

determinada situação, considerando que os respondentes, de forma geral, possuem aversão a perdas 

e maior propensão ao risco, diante da indicação de maiores possibilidades de ganhos. Não foi pos-

sível constatar significância que distingue o processo de tomada de decisões por indivíduos com 

maior experiência profissional. A análise evidencia que não existiu distinção entre as decisões de 

homens e mulheres, estudantes da área de negócios e profissionais com experiência.  

Contribuições: Os resultados da pesquisa evidenciam a importância da compreensão do comporta-

mento dos indivíduos nos processos de tomada de decisão, os quais independem de aspectos ambi-

entais aos quais são expostos (sexo, curso de formação e experiência profissional anterior), contribu-

indo com a Teoria dos Prospectos .  

 

Palavras-chave: Tomada de decisão. Escolhas gerenciais. Efeito Framing. 

 

ABSTRACT 

Objective: The study analyzes whether individuals' professional experiences, gender and under-

graduate course explain their choices in the decision-making process, based on the premises of Pro-

spect Theory. 

Background: Prospect Theory advocates that individuals are prone to taking risks when faced with 

opportunities for gain, however, they tend to avoid risks when it comes to decisions that involve 

losses. 

Method: The research is characterized as descriptive, carried out based on a survey using a ques-

tionnaire, with quantitative analysis. The sample consists of 436 respondents, 115 trained profes-

sionals working in the organizational environment and 321 students from business courses (Admin-

istration, Accounting and Economics). The Mann-Whitney and Kruskal-Wallis non-parametric tests 

were applied to analyze the differences in means between the groups. 

Results: The findings confirm the theory, indicating that decisions regarding the process of mana-

gerial choices and finances can be impacted by the way in which a given situation is presented, 

considering that respondents, in general, have an aversion to losses and a greater propensity to risk, 

given the indication of greater possibilities of gains. It was not possible to find significance that dis-

tinguishes the decision-making process by individuals with greater professional experience. The 

analysis shows that there was no distinction between the decisions of men and women, business 

students and experienced professionals. 

Contributions: The results of the research highlight the importance of understanding the individu-

als’ behaviour in decision-making processes, which are independent of the environmental aspects 

to which they are exposed (gender, training course and previous professional experience), contrib-

uting to Prospect Theory. 

 

Keywords: Decision making. Managerial choices. Framing effect. 

 

1 INTRODUÇÃO 

No ambiente corporativo, as informações subsidiam o processo decisório, além de ser respon-

sabilidade dos gestores analisar, avaliar e fazer escolhas (Silva et al., 2021). Nesse processo, diversos 

fatores podem contribuir para a tomada de decisão. De acordo com a abordagem da Economia Com-

portamental, os indivíduos são influenciados por aspectos do ambiente interno e externo, bem como 

por fatores psicológicos (Souza & Lins, 2022). Já no contexto das finanças comportamentais, surgem 
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questionamentos a respeito das escolhas dos indivíduos, identificando-se vários vieses por meio das 

escolhas realizadas (Muralidhar & Berlik, 2017). O processo de decisão é influenciado pelas habili-

dades, conhecimentos e experiências individuais (Santos, Conceição, Casagrande & Santos, 2023). 

Dado que as informações impactam as decisões e que estas influenciam o desempenho dos 

negócios, torna-se relevante compreender as motivações e os fatores que corroboram o processo de 

escolhas gerenciais. Nesse sentido, a Teoria dos Prospectos, desenvolvida por Kahneman e Tversky 

(1979), argumenta que a forma de apresentação de certos problemas pode afetar as escolhas dos 

indivíduos (Barreto et al., 2013; Kruger et al., 2018). Essa teoria explora aspectos ambientais e psico-

lógicos que podem interferir nas escolhas e, consequentemente, no processo de tomada de decisão 

dos gestores (Liu et al., 2019; Zahariadis, 2019). Em vista da tendência das pessoas em evitar perdas 

e sua maior propensão a correr riscos, a forma como os problemas são apresentados pode afetar o 

processo decisório (Cortes, 2023). Além disso, estudos revelam que outros aspectos, como o sexo, 

também podem exercer influência no processo de escolha (Vale et al., 2020). 

A pesquisa de Kahneman e Tversky (1981) destaca que as escolhas ou preferências das pes-

soas sofrem alterações devido à influência exercida pela forma de apresentação de certos problemas 

(Brito & Amaral, 2020). “Para eles, um problema de decisão é definido pelas opções dadas, os possí-

veis resultados dessas opções e as probabilidades condicionais que relacionam os resultados às op-

ções; e então a decisão pode ser enquadrada de acordo com cada um desses elementos” (Monteiro 

& Bressan, 2021, p. 288). O chamado efeito framing evidencia que a indicação de possibilidades de 

ganhos ou perdas exerce influência no processo de tomada de decisões dos indivíduos (Barreto et 

al., 2013). 

A Teoria dos Prospectos argumenta que as pessoas não tomam decisões de forma estrita-

mente racional, mas são influenciadas por vieses cognitivos. As percepções de ganhos ou perdas 

têm um impacto direto nas escolhas (Macedo & Fontes, 2009; de Souza et al., 2024). De acordo com 

essa vertente teórica, as pessoas avaliam as decisões com base nas possibilidades de ganhos ou per-

das em relação a uma referência específica, ou seja, tendem a ser mais sensíveis às mudanças nas 

perdas do que nos ganhos (Dantas & Macedo, 2013). Estudos anteriores evidenciam que a Teoria 

dos Prospectos tem sido utilizada em diferentes contextos para observar e entender os erros do pro-

cesso cognitivo e os efeitos na tomada de decisão (Macedo et al., 2012; Quintanilha & Macedo, 2013; 

Dantas & Macedo, 2013; Barreto et al., 2013; Kruger et al., 2018; Brito & Amaral, 2020; Silva et al., 

2021). 

Nesse contexto, surge a problemática do estudo: os aspectos pessoais e individuais dos indi-

víduos explicam suas escolhas no processo de tomada de decisão? Portanto, o objetivo deste estudo 

é analisar se as experiências profissionais, o sexo e o curso de graduação dos indivíduos explicam 

suas escolhas no processo de tomada de decisão, com base nas premissas da Teoria dos Prospectos. 

Justifica-se, dessa forma, a relevância do estudo com o intuito de compreender como os fato-

res ambientais exercem influência sobre as escolhas gerenciais, o que pode contribuir para a avalia-

ção das características que influenciam o processo de tomada de decisão. Ou seja, se aspectos pesso-

ais (sexo e curso) ou aspectos profissionais (experiência) impactam as escolhas gerenciais das pes-

soas (Kruger et al., 2018). Além disso, os achados podem fornecer discussões sobre os fatores ambi-

entais, psicológicos e comportamentais que interferem no processo de tomada de decisão e nas es-

colhas gerenciais (Brito & Amaral, 2020; Souza & Lins, 2022). 

 

2 TEORIA DOS PROSPECTOS  

A Economia Comportamental, um campo de estudo interdisciplinar que combina princípios 

da economia e da psicologia, demonstra de forma abrangente que as pessoas são influenciadas por 

uma variedade de fatores ambientais e psicológicos ao tomar decisões ou fazer escolhas (Souza & 

Lins, 2022). A Teoria dos Prospectos, desenvolvida com base nos estudos de Tversky e Kahneman 
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(1979), considera que hábitos, tradições, crenças, experiências e relações sociais influenciam o julga-

mento e a tomada de decisões individuais (Silva et al., 2009). 

A Teoria dos Prospectos preconiza que os indivíduos são propensos a correr riscos diante 

das oportunidades de ganho. No entanto, possuem a tendência de evitar riscos quando se trata de 

decisões que envolvem perdas, mesmo que o contexto apresentado possua a mesma magnitude 

(Kahneman & Tversky, 1979; Kruger et al., 2018). Liu et al. (2019) destacam que a Teoria dos Pros-

pectos é considerada uma das teorias mais influentes no campo da tomada de decisões comporta-

mentais. 

A combinação de conhecimentos de Psicologia, Sociologia e Economia indica que as decisões 

são influenciadas por aspectos ambientais, tais como as experiências e a personalidade dos indiví-

duos (Souza & Lins, 2022). A Teoria dos Prospectos apresenta evidências que as pessoas tendem a 

tomar decisões baseadas em vieses cognitivos e por vezes se afastam da racionalidade esperada 

(Brito & Amaral, 2020; Silva et al., 2009), considerando que os seres humanos buscam por alternati-

vas para simplificar tarefas, minimizar a complexidade e tornar o julgamento mais rápido, conse-

quentemente afetando as decisões (Dantas & Macedo, 2013; Silva et al., 2021). 

Os vieses são considerados como erros, porque podem ser cognitivos (heurísticos); neste sentido 

Kahneman e Tvesky (1979) indicam o efeito da certeza ou aversão à perda, situação em que o decisor 

é influenciado pelas opções certas de ganho, quando comparadas àquelas que envolvem algum tipo 

de incerteza ou risco. Outra constatação observada por Kahneman e Tversky (1979), refere-se à pre-

ferência ao risco; ou seja, em situações que envolvem perdas certas inferiores e perdas prováveis 

superiores, os gestores/decisores têm preferência pela alternativa que envolve perdas prováveis su-

periores (Silva et al., 2009; Barreto et al., 2013). 

Visto que as decisões são atividades de julgamento, o tomador de decisão pode ser influen-

ciado em suas escolhas, especialmente porque as decisões podem ser impactadas pelos valores, ob-

jetivos, experiências e crenças de cada indivíduo (Kruger et al., 2018). Num cenário de possibilidades 

de ganhos ou perdas, os decisores costumam ser avessos ao risco, no entanto, diante de um cenário 

de perdas aceitam o risco (Santos & Silva, 2022). Conforme os argumentos preconizados pela Teoria 

dos Prospectos, as pessoas: (i) avaliam ganhos e perdas em relação a algum aspecto referencial; (ii) 

consideram recompensas e potenciais resultados; (iii) possuem aversão a risco para ganhos e são 

propensas a risco para perdas (Kahneman & Tversky, 1979; Barreto et al., 2013; Kruger et al., 2018). 

A Teoria dos Prospectos descreve a função de valor que as pessoas atribuem a ganhos e per-

das, com uma curva assimétrica (Kahneman & Tversky, 1979). Neste contexto, a curva de valor do 

prospecto é côncava para ganhos e convexa para perdas (Liu et al., 2019). Isso significa que as pes-

soas atribuem um valor subjetivo aos ganhos e perdas, e esse valor varia de acordo com a magnitude 

dos resultados (Graminha & Afonso, 2022). De acordo com a teoria, a curva de utilidade para ganhos 

é convexa, o que indica que o valor subjetivo de um ganho diminui à medida que o montante au-

menta (Liu et al., 2019). Por outro lado, a curva de utilidade para perdas é côncava, ou sea, o valor 

subjetivo marginal de uma perda aumenta à medida que o montante aumenta (Graminha & Afonso, 

2022). 

Essa assimetria na curva de valor reflete a aversão maior às perdas do que o valor atribuído 

aos ganhos (Liu et al., 2019; Graminha & Afonso, 2022). Portanto, a Teoria dos Prospectos explica 

que as pessoas são avessas ao risco quando se trata de ganhos (curva convexa) e estão dispostas a 

assumir mais riscos para evitar perdas (curva côncava) (Quintanilha & Macedo, 2013; Liu et al., 

2019). Essa aversão às perdas resulta em uma curva de valor mais íngreme para perdas do que para 

ganhos, logo, as pessoas são mais sensíveis às perdas em seus processos de tomada de decisão 

(Kahneman & Tversky 1979). 

Outra constatação identificada pela pesquisa apresentada por Kahneman e Tversky (1981) 

evidenciou que as decisões tomadas por diferentes indivíduos sofriam alterações nas preferências, 
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a partir da forma de apresentação dos problemas; tais mudanças foram denominadas de efeito fra-

ming. O efeito framing pode ser considerado quando a forma de apresentação das informações pode 

influenciar os decisores, como por exemplo a indicação de alguma característica de ganho ou perda 

em determinada operação (Barreto et al., 2013).  

No ambiente empresarial as decisões podem afetar a gestão dos negócios, especialmente di-

ante de situações adversas que remetem a escolhas por parte dos gestores; neste sentido torna-se 

relevante compreender os aspectos comportamentais que podem influenciar o processo de tomada 

de decisão e os investimentos (Kruger et al., 2018; Falkembach et al., 2020). Bilk, Barbosa, Silva e 

Nakamura (2018) destacam que os gestores buscam mitigar riscos, por aversão a perdas, como por 

exemplo perdas financeiras. Souza e Lins (2022) indicam que os chamados vieses cognitivos ou heu-

rísticos, representam erros, aos quais os decisores estão sujeitos, sendo que a Teoria dos Prospectos 

busca explicar tais vieses cognitivos ou heurísticos, que afetam e interferem no processo de tomada 

de decisão.  

Neste contexto, o processo de tomada de decisão é influenciado por diversos fatores, tanto por 

variáveis externas (ambiente, relacionamentos, acontecimentos, cenário, etc.), como por variáveis 

internas (personalidade, experiências profissionais e vivências de cada indivíduo) (Silva et al., 2009; 

Bilk et al., 2018), dessa forma, estudar e compreender os fatores, as variáveis e como as experiências 

profissionais refletem nas decisões, pode contribuir com a análise de como ocorrem as escolhas que 

conduzem o processo decisório. 

 

3 PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS 

Metodologicamente a pesquisa se caracteriza como descritiva, realizada a partir de levanta-

mento por meio de questionário ou survey e análise quantitativa. Com o objetivo de alcançar os pro-

pósitos da pesquisa, foram coletados dados de dois grupos distintos: (i) profissionais formados com 

experiência no ambiente organizacional e (ii) estudantes dos cursos de negócios, como Administra-

ção, Ciências Contábeis e Economia. O intuito foi identificar características relacionadas ao processo 

de tomada de decisões. 

Para a coleta de dados, questionários foram aplicados aos dois grupos: profissionais e acadê-

micos. O instrumento utilizado foi adaptado da pesquisa de Kruger et al. (2018) e compreende ques-

tões de identificação dos respondentes e 6 cenários-problema, exigindo a escolha diante das situa-

ções apresentadas. A amostra da pesquisa foi composta por 436 respondentes, dos quais 115 profis-

sionais são provenientes de cursos de especialização. No grupo de acadêmicos, 152 são estudantes 

do Curso de Administração, 72 de Economia e 97 de Ciências Contábeis. Todos os estudantes são 

vinculados aos cursos de uma universidade federal do centro-oeste. O período de aplicação dos 

questionários aos dois grupos ocorreu entre os meses de abril e maio de 2023. Para os profissionais, 

a aplicação foi feita por meio do Google Forms, com o envio do questionário aos grupos de WhatsApp 

compostos por egressos de cursos de especialização em Controladoria, Finanças, Gestão Empresarial 

e áreas da Contabilidade. No caso dos acadêmicos de graduação, a coleta ocorreu de forma presen-

cial, em que o questionário foi impresso para facilitar a leitura e processo de escolha das decisões. 

Por meio da aplicação do questionário, foi possível identificar o grau de experiência acadê-

mica ou profissional, e ou período do curso para os estudantes, bem como o sexo para os respon-

dentes, ou seja, variáveis observadas em relação às escolhas para os problemas apresentados. Foram 

realizados os testes de normalidade de Kolmogorov-Smirnov e Shapiro-Wilk para avaliar a normali-

dade dos dados. Os resultados indicaram que os dados não seguem uma distribuição normal. Por-

tanto, foram aplicados os testes não paramétricos de Mann-Whitney e Kruskal-Wallis para analisar as 

diferenças de média entre os grupos (Fávero & Belfiore, 2017). Essas análises foram conduzidas por 

meio do software estatístico Statistical Package for Social Science (SPSS). 
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4 ANÁLISE E INTERPRETAÇÃO DOS RESULTADOS 

Observa-se, na Tabela 1, o perfil dos respondentes caracterizados por sexo (masculino e femi-

nino), bem como a idade e o curso de graduação da área de negócios (Administração, Ciências Con-

tábeis e Economia) e se profissionais formados/egressos. 

 
Tabela 1 - Perfil dos respondentes 

Perfil 

Masculino Feminino Total 

Frequência 

absoluta 

Frequên-

cia relativa 

(%) 

Frequên-

cia abso-

luta 

Frequên-

cia relativa 

(%) 

Frequên-

cia abso-

luta 

Frequência rela-

tiva (%) 

Idade 

Até 20 anos 97 22,25 75 17,20 172 39,45 

de 21 a 25 anos 63 14,45 61 13,99 124 28,44 

de 26 a 30 anos 22 5,05 22 5,05 44 10,09 

de 31 a 40 anos 22 5,05 25 5,73 47 10,78 

Mais de 40 anos 32 7,34 17 3,90 49 11,24 

Total 236 54,13 200 45,87 436 100% 

Curso de Graduação ou já graduado (profissionais egressos)  

Administração 71 16,28 81 18,58 152 34,86 

Ciências Contá-

beis 
47 10,78 50 11,47 97 22,25 

Economia 58 13,30 14 3,21 72 16,51 

Formados/egres-

sos 
60 13,76 55 12,61 115 26,38 

Total 236 54,13 200 45,87 436 100% 

Fonte: Dados da pesquisa. 

 

Observa-se na Tabela 1, no que diz respeito à distribuição por idade, a faixa etária até 20 anos 

apresentou a maior frequência, seguida pela faixa de 21 a 25 anos. Em relação ao sexo, houve uma 

distribuição equilibrada entre o masculino e feminino. No que se refere aos cursos de graduação, 

Administração teve a maior frequência, seguido por Ciências Contábeis e Economia. Além disso, foi 

observado que 26,38% dos participantes já são profissionais formados/egressos. Esses dados forne-

cem uma visão geral do perfil dos participantes da pesquisa, o que contribui para a compreensão 

das características do grupo estudado.  

Embora a pesquisa não tenha mensurado diretamente o impacto econômico das decisões, os 

resultados sugerem que a predominância da escolha por alternativas de ganhos certos pode influ-

enciar o perfil de tomada de decisão em ambientes organizacionais. Em contextos empresariais, essa 

preferência pode se traduzir em estratégias mais conservadoras, limitando o potencial de retorno 

em prol da segurança. Por exemplo, conforme demonstrado por Kruger et al. (2018), a preferência 

por alternativas seguras em detrimento de opções mais arriscadas, ainda que potencialmente mais 

lucrativas, é recorrente em contextos de tomada de decisão sob risco. Esse comportamento, também 

observado por Brito e Amaral (2020) e Mendes Pedrosa e Batista (2022), pode resultar em estratégias 

empresariais mais conservadoras, com impactos econômicos relevantes para o desenvolvimento or-

ganizacional. 

Após identificar inicialmente o perfil dos respondentes e sua diversidade coerente com a pro-

posta da pesquisa, realizaram-se indagações sobre determinadas situações-problema e suas esco-

lhas. O objetivo foi identificar se a experiência profissional, o curso de formação dos respondentes 

ou a característica de sexo têm reflexo no processo de escolha e tomada de decisão. Considera-se que 

esses indivíduos atuam no ambiente organizacional de negócios. Este estudo reforça a aplicabilidade 

da Teoria dos Prospectos no contexto brasileiro, especialmente entre estudantes e egressos da área 
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de negócios. Ao comparar diferentes cursos, sexos e níveis de experiência, evidencia que a aversão 

ao risco e à perda é um traço consistente, independentemente dessas variáveis. Esta constatação 

amplia o entendimento sobre o comportamento decisório em cenários de risco e incerteza, contribu-

indo para a literatura nacional e internacional ao fornecer evidências empíricas em um contexto 

ainda pouco explorado. 

 

4.1 Análise das decisões a partir da experiência profissional dos respondentes 

Observa-se, na Tabela 2, as respostas obtidas ao analisar a perspectiva dos estudantes e dos 

profissionais formados, ao considerar que o grupo de egressos possui maior experiência profissio-

nal. É importante ressaltar que todos os participantes da amostra precisaram fazer escolhas e tomar 

decisões com base em um contexto específico apresentado. Conforme evidenciado na Tabela 2, fo-

ram sete o total de escolhas realizadas, ao considerar cada um dos problemas apresentados. 

 
Tabela 2 - Análise das decisões a partir da experiência profissional dos respondentes 

Problema Alternativas 
Classe Teste de 

Média* Estudante Egresso 

Problema 1 

Plano 01: Se a opção 01 for adotada, R$ 100 mil 

serão recuperados. 
230 72% 74 64% 

0,144 
Plano 02: Se a opção 02 for adotada, há 1/3 de 

probabilidade de que os R$ 300 mil de prejuízo 

serão recuperados e 2/3 de probabilidade de que 

nada seja recuperado. 

91 28% 41 36% 

Problema 2.1 

Um lucro certo de R$ 4.800,00. 190 59% 65 57% 

0,619 25% de chances de lucrar R$ 20.000,00 e 75% de 

chances de não lucrar nada. 
131 41% 50 43% 

Problema 2.2 

Um prejuízo certo de R$ 1.500,00. 121 38% 22 19% 

0,001 75% de chances de perder R$ 2.000,00 e 25% de 

não perder nada. 
200 62% 93 81% 

Problema 3 
Opção 01: Um lucro certo de R$ 100 mil. 154 48% 57 50% 

0,770 
Opção 02: 80% de chances de lucrar R$ 150 mil. 167 52% 58 50% 

Problema 4 
Opção 1: lucrar com certeza R$ 100 mil. 169 53% 62 54% 

0,816 
Opção 2: lucrar R$ 150 mil com 80% de chances. 152 47% 53 46% 

Problema 5 
Lucrar R$ 100 mil com 25% de chances. 114 36% 25 22% 

0,007 
Lucrar R$ 150 mil com 20% de chances. 207 64% 90 78% 

Problema 6 

Plano A: Se a opção 1 for adotada, há 1/3 de pro-

babilidade de nada ser perdido e 2/3 de probabi-

lidade de que R$ 300 mil sejam perdidos. 

212 66% 80 70% 

0,491 

Plano B: Se a opção 2 for adotada, R$ 200 mil se-

rão perdidos. 
109 34% 35 30% 

Nota: *Teste de Mann-Whitney. 

Fonte: Dados da pesquisa. 

 

É possível constatar, na Tabela 2, as decisões dos respondentes do grupo de estudantes (Ad-

ministração, Ciências Contábeis e Economia) e profissionais (Egressos). Em relação às decisões rela-

cionadas ao Problema 1 e 2.1, pode-se notar que a maioria dos participantes demonstrou aversão ao 

risco, ao optar por alternativas que oferecem ganhos certos, em vez de opções com probabilidades 

incertas de ganho. Por exemplo, no Problema 1, tanto os estudantes (72%) quanto os egressos (64%), 

mostram aversão ao risco ao escolher o Plano 01, que oferece um ganho certo de R$ 100 mil. Eles 

preferem evitar a incerteza e garantir um ganho fixo, em vez de correr o risco de não recuperar nada 

ou ter um ganho incerto no Plano 02. 
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Para os Problemas 2.2 e 6, a opção escolhida pelos respondentes reflete a valorização da pos-

sibilidade de evitar uma perda certa, mesmo que isso envolva assumir um risco maior. A aversão à 

perda é predominante na tomada de decisões nesses dois problemas, em vez da aversão ao risco. 

No Problema 6, por exemplo, os participantes demonstram aversão à perda ao fazerem suas esco-

lhas, tanto os estudantes (66%) quanto os egressos (70%) optam pelo Plano A, que tem uma proba-

bilidade de não perder nada (1/3 de chance) e uma probabilidade de perder R$ 300 mil (2/3 de 

chance), em vez de escolher o Plano B, que resulta em uma perda certa de R$ 200 mil. 

Nos problemas 3 e 4, as opções envolvem ganhos certos em contraste com probabilidades de 

ganhos maiores, ou seja, uma divisão relativamente equilibrada entre os participantes que preferem 

a segurança do ganho certo e aqueles dispostos a arriscar em busca de ganhos maiores, tanto entre 

os estudantes quanto entre os egressos. Essa divisão equilibrada nas escolhas sugere que os respon-

dentes possuem preferências distintas em relação à segurança e ao potencial de ganho. Por exemplo, 

no Problema 4, é apresentada a alternativa de lucro certo de R$ 100 mil ou a opção com 80% de 

chance de obter um lucro de R$ 150 mil, tanto os estudantes (53% e 47%, respectivamente) quanto 

os egressos (54% e 46%, respectivamente), mostram uma divisão equilibrada nas escolhas, com pro-

porções similares de participantes que escolhem o lucro certo e aqueles que estão dispostos a correr 

o risco de alcançar um ganho maior. 

Por outro lado, no Problema 5, os participantes são apresentados a duas opções: a primeira é 

a oportunidade de lucrar R$ 100 mil com 25% de chances, e a segunda é a possibilidade de lucrar R$ 

150 mil com 20% de chances. Ao analisar os dados, observa-se que os estudantes (64%) e egressos 

(78%) estão dispostos a assumir riscos em busca de um ganho maior. Eles preferem a opção com 

maior potencial de ganho, mesmo com uma probabilidade mais baixa, em vez de optar pelo ganho 

de valor menor com maior probabilidade. Por fim, os Problemas 2 e 5 apresentaram significância no 

teste de média, evidenciando que os indivíduos possuem tendência à aversão ao risco e são propen-

sos a indicações de lucro certo, em consonância com os pressupostos da Teoria dos Prospectos. Con-

forme destacam Kahneman e Tversky (1981), as decisões tomadas por diferentes indivíduos sofrem 

alterações nas preferências a partir da forma de apresentação dos problemas. O efeito framing é ca-

racterizado pela maneira como a disposição das informações pode influenciar os decisores (Barreto 

et al., 2013). 

A magnitude econômica dos resultados apresentados é significativa, pois evidencia que a 

aversão ao risco em situações de ganho e a propensão ao risco em cenários de perda podem impactar 

diretamente decisões financeiras reais, tanto em ambiente acadêmico quanto profissional. Segundo 

Brito e Amaral (2020), o comportamento de aversão ao risco em situações de ganho leva investidores 

a recusar oportunidades de maior retorno por medo da incerteza, o que limita o crescimento patri-

monial no longo prazo. No contexto organizacional, Kruger et al. (2018) e Cortes et al. (2023) desta-

cam que a preferência por segurança resulta em escolhas conservadoras, enquanto a aceitação de 

risco em cenários de perda expõe indivíduos e empresas a prejuízos maiores. A contribuição desses 

achados para a literatura está em reforçar os vieses previstos pela Teoria dos Prospectos, ao demons-

trar que tais padrões decisórios se mantêm mesmo quando controlados por diferentes perfis (estu-

dantes e egressos) e contextos (acadêmico e profissional). Isso corrobora resultados de pesquisas 

anteriores (Kruger et al., 2018; Brito & Amaral, 2020; Santos & Silva, 2022) e destaca a importância 

do efeito framing, já que a forma de apresentação das informações altera as escolhas sob risco. Assim, 

torna-se fundamental adotar estratégias educacionais e organizacionais capazes de reduzir esses vi-

eses e favorecer decisões mais equilibradas e racionais. 

 

4.2 Análise das decisões a partir do sexo dos respondentes 

Na Tabela 3 apresentam-se os resultados considerando a análise das respostas a partir do sexo 

dos respondentes. 
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Tabela 3 - Análise das decisões a partir do sexo dos respondentes 

Problema Alternativas 
Sexo Teste de 

Média* Masculino Feminino 

Problema 1 

Plano 01: Se a opção 01 for adotada, R$ 100 mil 

serão recuperados. 
160 

68

% 
144 72% 

0,342 
Plano 02: Se a opção 02 for adotada, há 1/3 de 

probabilidade de que os R$ 300 mil de prejuízo 

serão recuperados e 2/3 de probabilidade de que 

nada seja recuperado. 

76 
32

% 
56 28% 

Problema 2.1 

Um lucro certo de R$ 4.800,00. 134 
57

% 
121 60% 

0,433 
25% de chances de lucrar R$ 20.000,00 e 75% de 

chances de não lucrar nada. 
102 

43

% 
79 40% 

Problema 2.2 

Um prejuízo certo de R$ 1.500,00. 72 
31

% 
71 35% 

0,269 
75% de chances de perder R$ 2.000,00 e 25% de 

não perder nada. 
164 

69

% 
129 65% 

Problema 3 

Opção 01: Um lucro certo de R$ 100 mil. 121 
51

% 
90 45% 

0,192 

Opção 02: 80% de chances de lucrar R$ 150 mil. 115 
49

% 
110 55% 

Problema 4 

Opção 1: lucrar com certeza R$ 100 mil. 130 
55

% 
101 51% 

0,340 

Opção 2: lucrar R$ 150 mil com 80% de chances. 106 
45

% 
99 49% 

Problema 5 

Lucrar R$ 100 mil com 25% de chances. 62 
26

% 
77 39% 

0,006 

Lucrar R$ 150 mil com 20% de chances. 174 
74

% 
123 61% 

Problema 6 

Plano A: Se a opção 1 for adotada, há 1/3 de pro-

babilidade de nada ser perdido e 2/3 de probabi-

lidade de que R$ 300 mil sejam perdidos. 

152 
64

% 
140 70% 

0,216 

Plano B: Se a opção 2 for adotada, R$ 200 mil se-

rão perdidos. 
84 

36

% 
60 30% 

Nota: *Teste de Mann-Whitney. 

Fonte: Dados da pesquisa. 

 

Ao observar as escolhas com base no sexo (masculino e feminino), conforme apresentado na 

Tabela 3, é possível constatar que os resultados foram semelhantes quando analisados em relação à 

classe (estudante e egresso). De modo geral, os dados sobre aversão nos problemas analisados apon-

tam preferência por opções com resultados certos, mesmo que envolvam valores menores, em vez 

de alternativas arriscadas com possibilidade de ganhos ou perdas mais expressivos. Tal comporta-

mento evidencia a busca por segurança financeira e a aversão às perdas na tomada de decisão, pa-

drão já identificado por Vale et al. (2020) em sua análise com estudantes universitários, ao constatar 

a predominância da aversão ao risco e a ausência de diferenças significativas entre os sexos. 

No entanto, no Problema 3, ainda que as diferenças sejam discretas, as participantes do sexo 

feminino mostram leve preferência pela opção 02, que oferece 80% de chances de obter lucro de R$ 

150 mil. Essa escolha pode refletir a preocupação em evitar a perda de um valor mais elevado, 

mesmo diante de uma probabilidade menor de ganho. O Problemas 5, apresentou significância no 

teste de média, conforme identificado anteriormente na análise da Tabela 2, em que os indivíduos, 

independentemente do sexo ou da experiência profissional, apresentam tendência de aversão ao 

risco e são propensos a riscos, quando existe possibilidade de maiores lucratividade.  
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Dessa forma, a diferença significativa entre os sexos no problema indica que homens e mu-

lheres podem ter percepções diferentes sobre o risco e valorizam de maneiras distintas as probabili-

dades de ganhos e perdas. Essas diferenças podem estar relacionadas à aversão ao risco, às prefe-

rências por resultados certos ou à forma como cada grupo lida com a incerteza. Ao levar em consi-

deração que as decisões podem ser influenciadas pelos valores, objetivos, experiências e crenças in-

dividuais (Kruger et al., 2018), os resultados da Tabela 3 revelam diferenças significativas nas deci-

sões entre o sexo masculino e feminino em alguns dos problemas analisados, especificamente, no 

Problema 5. No entanto, é importante ressaltar que os resultados não permitem generalizar para 

outros contextos além dos problemas específicos analisados. 

A Teoria dos Prospectos ressalta que as pessoas adotam posturas diferentes diante de situa-

ções com garantia de ganho certo ou risco de ganho incerto (Kahneman & Tversky, 1981). Por isso, 

a análise dos fatores psicológicos e comportamentais deve ocorrer de forma individual, evitando 

generalizações sobre a propensão de gestores ou grupos ao efeito framing e ao comportamento diante 

do risco (Brito & Amaral, 2020; Santos & Silva, 2022).  

A literatura recente reforça essa necessidade. Kruger et al. (2018) mostram que as diferenças 

entre homens e mulheres quanto à aversão ao risco surgem tanto em simulações quanto em situações 

reais, sugerindo influência de fatores sociais e culturais sobre a avaliação de ganhos e perdas. Brito 

& Amaral (2020) apontam que a busca por segurança financeira aparece em ambos os sexos, embora 

as mulheres adotem postura mais cautelosa diante da incerteza. Santos & Silva (2022) evidenciam 

que o efeito framing modifica a percepção de risco, favorecendo escolhas menos racionais, principal-

mente quando as alternativas trazem diferentes formas de exposição ao ganho ou à perda. Cortes et 

al. (2023) observam que, apesar de homens e mulheres apresentarem comportamentos próximos em 

diversos cenários, mulheres tendem a preferir alternativas mais seguras, enquanto homens mostram 

maior inclinação a opções arriscadas diante da possibilidade de ganhos elevados. Esses achados re-

forçam a importância de considerar características individuais e contextuais ao analisar decisões sob 

risco. 

 

4.3 Análise das decisões a partir dos cursos de formação dos respondentes 

Na Tabela 4, apresenta-se a análise dos resultados considerando apenas os resultados dos 

respondentes acadêmicos/estudantes dos cursos da área de negócios (Administração, Ciências Con-

tábeis e Economia). 

 
Tabela 4 - Análise das decisões a partir dos cursos de formação dos respondentes 

Problema Alternativas 

Curso de graduação 
Teste de 

Média Administração 
Ciências Contá-

beis 
Economia 

Problema 1 

Plano 01: Se a opção 01 for 

adotada, R$ 100 mil serão re-

cuperados. 

107 70% 72 74% 51 71% 

0,796 
Plano 02: Se a opção 02 for 

adotada, há 1/3 de probabili-

dade de que os R$ 300 mil de 

prejuízo serão recuperados e 

2/3 de probabilidade de que 

nada seja recuperado. 

45 30% 25 26% 21 29% 

Problema 2.1 

Um lucro certo de R$ 4.800,00. 89 59% 60 62% 41 57% 

0,795 
25% de chances de lucrar R$ 

20.000,00 e 75% de chances de 

não lucrar nada. 

63 41% 37 38% 31 43% 
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Problema 2.2 

Um prejuízo certo de R$ 

1.500,00. 
64 42% 27 28% 30 42% 

0,057 75% de chances de perder R$ 

2.000,00 e 25% de não perder 

nada. 

88 58% 70 72% 42 58% 

Problema 3 

Opção 01: Um lucro certo de 

R$ 100 mil. 
76 50% 46 47% 32 44% 

0,734 
Opção 02: 80% de chances de 

lucrar R$ 150 mil. 
76 50% 51 53% 40 56% 

Problema 4 

Opção 1: lucrar com certeza R$ 

100 mil. 
85 56% 49 51% 35 49% 

0,523 
Opção 2: lucrar R$ 150 mil com 

80% de chances. 
67 44% 48 49% 37 51% 

Problema 5 

Lucrar R$ 100 mil com 25% de 

chances. 
54 36% 40 41% 20 28% 

0,196 
Lucrar R$ 150 mil com 20% de 

chances. 
98 64% 57 59% 52 72% 

Problema 6 

Plano A: Se a opção 1 for ado-

tada, há 1/3 de probabilidade 

de nada ser perdido e 2/3 de 

probabilidade de que R$ 300 

mil sejam perdidos. 

100 66% 62 64% 50 69% 

0,752 

Plano B: Se a opção 2 for ado-

tada, R$ 200 mil serão perdi-

dos. 

52 34% 35 36% 22 31% 

Nota: *Teste de Kruskal-Wallis. 

Fonte: Dados da pesquisa. 

 

Observa-se na Tabela 4, ao considerar a Teoria dos Prospectos e o teste de Kruskal-Wallis, os 

achados revelam tendências consistentes com a aversão às perdas. Embora não haja diferenças sig-

nificativas entre os cursos, a preferência geral é por opções com resultados certos, mesmo que sejam 

de menor valor, em detrimento de opções arriscadas com possibilidades de ganhos maiores ou per-

das maiores. Isso sugere que os respondentes tendem a evitar o risco de perdas, em busca da segu-

rança de resultados certos, ou seja, apresentaram aversão ao risco e às perdas. As diferenças obser-

vadas entre os cursos de formação indicam a relevância do contexto educacional na tomada de de-

cisão, enquanto os indícios do efeito framing sugerem que a forma de apresentação das opções pode 

influenciar as preferências individuais. Esses resultados ressaltam a importância de considerar os 

aspectos cognitivos e emocionais na análise das escolhas e podem ter implicações significativas para 

a compreensão do comportamento humano em situações de escolhas e tomada de decisão (Kahne-

man & Tversky, 1981; Kruger et al., 2018). 

Neste contexto, Mendes Pedrosa e Batista (2022) ressaltam a importância de estratégias edu-

cacionais voltadas ao desenvolvimento de competências e habilidades para a tomada de decisão, 

visando a redução de vieses cognitivos entre estudantes da área de negócios. Da mesma forma, Bilk 

et al. (2018) apontam que, diante de cenários incertos, indivíduos recorrem ao conhecimento e à 

experiência adquiridos ao longo da formação acadêmica para adotar posturas mais cautelosas e mi-

tigar riscos, reforçando a relevância da aversão à perda prevista pela Teoria dos Prospectos. A lite-

ratura sugere que diversos fatores internos e externos influenciam o processo decisório (Silva et al., 

2009). Os resultados deste estudo indicam que a forma de apresentação das alternativas exerceu 

influência sobre as escolhas dos participantes, o que confirma o efeito framing já documentado em 

pesquisas anteriores. Independentemente de sexo, experiência profissional ou curso, prevaleceu a 

busca por segurança financeira, refletida na preferência por resultados certos e na aversão ao risco e 

às perdas.  
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Tais evidências corroboram os estudos de Brito e Amaral (2020) e Santos e Silva (2022), que 

destacam a relevância dos aspectos interpretativos e emocionais no processo de decisão. De forma 

prática, em que pese a não possibilidade de mensuração da magnitude econômica direta de tais 

decisões, os achados da pesquisa destacam que tomadas de decisão diante de determinados contex-

tos monetários sinalizados nesta pesquisa em cenários distintos revelam preferências e podem se 

materializar em tendências de comportamentos em situações de risco. Tais sinalizações de compor-

tamentos decisórios podem apontar prospecções de tendências de investimentos e tomadas de de-

cisões empresariais, as quais se revelam importantes informações para stakeholders que podem influ-

enciar tais parâmetros decisórias, coadunando com a aplicabilidade da Teoria dos Prospectos.  

 

5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 

Este estudo analisou se as experiências profissionais, o sexo e o curso de graduação dos indi-

víduos explicam suas escolhas no processo de tomada de decisão, com base nas premissas da Teoria 

dos Prospectos. Os resultados revelam, no que tange à tomada de decisões considerando a experi-

ência, houve significância somente nos cenários-problemas 2.2 e 5, os resultados evidenciam que os 

indivíduos possuem tendência ou propensão às indicações de lucro certo, mas apresentam aversão 

ao risco em casos de perdas, indo ao encontro com os pressupostos da Teoria dos Prospectos (Kahne-

man & Tversky, 1981). A teoria apresenta implicações relevantes que podem ajudar a explicar os 

processos de tomada de decisões, ponderando que o comportamento das pessoas diante de deter-

minadas situações pode ser influenciado pela forma como os problemas são apresentados (efeito 

framing), observando que existe uma tendência de aversão ao risco, quanto se trata de ganhos e são 

mais dispostas a correr riscos quanto se trata de evitar perdas. 

Os achados não permitem concluir que a experiência profissional ou o sexo distingue as es-

colhas dos respondentes de forma específica em todos os cenários-problemas apresentados, ao con-

siderar a amostra da pesquisa. A análise evidencia que não houve distinção entre as decisões de 

homens e mulheres, estudantes da área de negócios e profissionais com experiência. No entanto, foi 

possível constatar que existe tendência dos respondentes em relação aos pressupostos teóricos de 

aversão a perdas e tendência de risco para probabilidade de ganhos maiores, conforme a análise 

constatou-se o efeito framing nas escolhas gerenciais dos respondentes do estudo.  

De forma geral, os resultados corroboram com as discussões acerca da importância do estudo 

e compreensão dos fatores e variáveis que impactam nas escolhas e decisões dos indivíduos, bem 

como das experiências profissionais e como estas refletem nas decisões. Apesar disso, o estudo 

avança por desenvolver a análise no contexto brasileiro e agregar se a experiência profissional influ-

encia comportamentos distintos, fato que não se mostrou significante nos achados. Ao buscar pre-

encher a lacuna de compreender a interação dos fatores pessoais investigados (sexo, curso de gra-

duação e experiência) no processo de decisão subsidiado pela abordagem teórica das finanças com-

portamentais, a presente pesquisa contribui ao constatar o efeito framing e que o processo decisório 

é impactado pela forma de apresentação dos problemas/situações, considerando que os indivíduos 

possuem aversão a perdas e maior propensão ao risco, diante da indicação de maiores possibilidades 

de ganhos. 

À luz destas considerações, observa-se que o estudo inova ao identificar que o efeito framing 

se dá de forma consistente independente do perfil do decisor segundo os fatores investigados (sexo, 

graduação e experiência profissional), que apresentaram diferenças sutis e não estatisticamente sig-

nificativas. Sugere-se, portanto, que o efeito framing influencia mais que as variáveis investigadas 

para o tomador de decisão. Além disso, a pesquisa apresenta implicações para as empresas e seus 

gestores, pois auxilia na compreensão do comportamento dos indivíduos frente aos processos de 

escolhas gerenciais, especialmente no contexto do efeito framing, que pode influenciar os gestores 

frente aos processos de tomada de decisões, como em contextos específicos de determinação de 
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planos de incentivo em sistemas de avaliação de desempenho, por exemplo. Os resultados, ainda, 

reforçam a importância de que os contextos universitários e treinamentos de gestão abordem o en-

sino de julgamentos sob incerteza baseada nas pesquisas em finanças comportamentais, dado que 

decisões não são puramente racionais. 

Como limitação do estudo, pode-se indicar a composição da amostra apenas por estudantes 

e profissionais formados da área de negócios (Administração, Ciências Contábeis e Economia). Re-

comenda-se para novas pesquisas a apresentação de outras situações-problemas, visando observar 

cenários de maiores incertezas e riscos, bem como experimentos com informações controladas, no 

intuito de avaliar como outros cenários podem refletir nas decisões dos gestores. Além disso, pode-

se avaliar em outros estudos de forma específica a tendência dos decisores para a propensão de 

riscos em situações de ganhos, considerando decisores de outras áreas do conhecimento. 
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