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Resumo:

Sgja no quotidiano de grandes investidores, empresarios ou de pessoas que aparentemente nao sao envolvidas
na tomada de decisoes, os “ sumk costs’ ou numa tradugdo mais literal: custos afundados, acabar&o estando
presentes de uma forma ou de outra. Uma maneira de melhor compreendé-los, talvez chama-los de custos
irrecuperaveis, sob os quais nao se pode mais praticar ou aplicar nenhuma estratégia para evita-los. A
compra, seguida do arrependimento de um bilhete de cinema e a insisténcia em assistir o referido filme
podem expressar bem o significado deste tipo de custo. O exemplo anterior pode ser extrapolado para um
grande projeto que envolva cifras muito mais vultosas. Os alunos de ciéncias como Administracéo, Ciéncias
Contabeis e Economia, acabam tendo acesso a disciplinas que tratam dessa tematica, embora custos
aparentemente sgja uma matéria mais afeita aos contadores e estudantes de contabilidade. Dessa forma o
presente estudo buscou investigar e analisar se Agentes com diferentes conhecimentos reagem de forma
diferente a presenca de custos passados, ou irrecuperaveis, nas decisoes de investimento. Ao final da pesquisa
A pesguisa revelou que a presenca de custos passados (sunk costs) afeta a decisdo dos agentes, indo,
portanto, contra a hipdtese do “ agente racional” . A pesquisa também revelou que agentes com diferentes
conhecimentos reagem de forma diferente a presenca de custos passados nas decisoes de investimento. Mais
surpreendente ainda foi a revelacdo de possuir conhecimentos em ciéncias contébeis ajuda os agentes a
tomar melhores decisdes de investimento, na presenca de sunk costs.

Palavr as-chave: Investimentos, Sunk costs, Contadores

Areatematica: Desenvolvimentos tedricos em custos
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Decisbes de investimento na presenca de sunk costs: sera que 0s
contadores sdo mais racionais?

Resumo

Seja no quotidiano de grandes investidores, empresarios ou de pessoas que aparentemente nao
séo envolvidas na tomada de decisOes, 0s “sumk costs” ou numa traducdo mais literal: custos
afundados, acabardo estando presentes de uma forma ou de outra. Uma maneira de melhor
compreendé-los, talvez chama-los de custos irrecuperaveis, sob os quais ndo se pode mais
praticar ou aplicar nenhuma estratégia para evita-los. A compra, seguida do arrependimento
de um bilhete de cinema e a insisténcia em assistir o referido filme podem expressar bem o
significado deste tipo de custo. O exemplo anterior pode ser extrapolado para um grande
projeto que envolva cifras muito mais vultosas. Os alunos de ciéncias como Administracéo,
Ciéncias Contébeis e Economia, acabam tendo acesso a disciplinas que tratam dessa tematica,
embora custos aparentemente seja uma matéeria mais afeita aos contadores e estudantes de
contabilidade. Dessa forma o presente estudo buscou investigar e analisar se Agentes com
diferentes conhecimentos reagem de forma diferente a presenca de custos passados, ou
irrecuperaveis, nas decisdes de investimento. Ao final da pesquisa A pesquisa revelou que a
presenca de custos passados (sunk costs) afeta a decisdo dos agentes, indo, portanto, contra a
hipotese do “agente racional”. A pesquisa também revelou que agentes com diferentes
conhecimentos reagem de forma diferente a presenca de custos passados nas decisdes de
investimento. Mais surpreendente ainda foi a revelagdo de possuir conhecimentos em ciéncias
contabeis ajuda os agentes a tomar melhores decisdes de investimento, na presenca de sunk
costs.

Palavras-chave: Investimentos, Sunk costs, Contadores
Area temética: Desenvolvimentos tedricos em custos

1.Introducdo e caracterizagéo do problema

Jiambalvo (2009) define como “Custos Irrecuperaveis” ou “sunk costs” (ou custos
afundados)” aqueles em que se incorreu no passado [...] e, portanto, ndo sdo relevantes para
as decisdes presentes, visto que ndo mudam quando esssas decisdes sdo tomadas.” Ou como
afirma Martins (2001): “sdo irrelevantes para certas decisoes por, por ndo alterarem fluxos
financeiros.” Ou nas palavras de Padoveze (2009) “Os custos passados sdo considerados
irrelevantes para tomada de decisdo.[...] podemos dizer que o conceito de custos passados é
0 mesmo de custos expirados.” Goourville Soman (2002) afirma que: “muitas pessoas tém
dificuldades em ignorar os custos irrecuperaveis quanto tomam decisGes .

Esta tematica pode, aparentemente, ser simples mas uma breve reflexdo pode levar ao
entendimento das significativas cifras que podem ser envolvidas, ou melhor, desperdicadas
qguando as decisdes a respeito de seus investimentos ndo seguem critérios racionais. Arkes e
Blumer (1985), relatam um episodio envolvendo uma disputa entre senadores americanos pela
conclusdo ou ndo de determinado empreendimento (com sunk costs) que poderiam acarretar
no mau direcionamento de mais recursos adicionais, apenas pelo fato de ja terem sido
investidos algo em torno de $ 1.1 bilhGes de ddlares em um projeto que ja ndo se via como
apropriado. Tambem na vida quotidiana das pessoas, € comum se encontrar situacdes em que
pelo fato de se ter “gasto” com determinada coisa (um ingresso de cinema, um carro
problematico entre outros), o lado emocional, em detrimento do racional, das pessoas as forca
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a insistirem em continuar investindo no projeto, ou na esperanca de recuperar o0 investimento
ja efetuado, ou pelo menos para justificar o desembolso ja realizado. Vale para essas pessoas
0 seguinte lembrete:

“custo irrecuperavel é um custo que ja foi incorrido e ndo pode ser evitado
independentemente do que decida fazer um admiministrador. Custos irrecuperaveis
s80 sempre 0s mesmos, ndo importa que alternativas estejam sendo consideradas, e

sempre sdo irrelevantes, portanto, ¢ devem ser ignorados.”(GARRISSON,
NOREEN, BREWER, 2007, P. 494)

Estudantes das &reas de Administracdo, Contabilidade e Economia, tendem a ter
contatos com disciplinas de custos ou correlatas, o que teoricamente poderia lIhes fornecer um
subsidio que os auxiliasse na tomada de decisdo que envolvessem os sunk costs. Entretanto,
autores como Arkes (1985) sugerem que 0s humanos, apesar de racionais, ndo conseguem
agir desa maneira quando o fator “risco” esta presente.

Diante do que foi dito, surge uma inquietacdo que pode ser traduzida na seguinte
Hipotese de pesquisa: A presenca de custos passados (sunk costs) afeta a decisdo dos
agentes, induzindo-os a decisdes “irracionais?

2.0Dbjetivos do estudo
2.1 Objetivo Principal

Investigar se a presenca de custos passados (sunk costs) afeta a deciséo dos agentes,
induzindo-os a decisdes “irracionais”.

2.1 Objetivos especificos

e Agentes com diferentes conhecimentos reagem de forma diferente a presenca
de custos passados nas decisdes de investimento

e Agentes com conhecimentos em contabilidade reagem de forma diferente a
presenca de custos passados nas decisdes de investimento

3.Justificativa

A presente investigacao,justifica-se pela relevancia do reconhecimento e entendimento
da “armadilha dos custos irrecuperaveis”’, que podem levar pessoas a ignora-los quando
envolvidos em uma tomada de decisfes. A0 mesmo tempo torna-se necessario abstrair dos
estudantes e professores de ciéncias como Administracdo, Contabilidade e Economia
poderiam se comportar em situagao similar.

4.Metodologia

Este estudo, que pode ser classificado como exploratério e qualitativo, partiu de uma
ampla revisdo de literatura, incluindo a troca de e-mails com os professores Arkes e Blumer
(1985) E Goourville Soman (2002), em virtude de ndo estarem mais disponiveis nos canais de
pesquisa convencionai e pelo fato de seus trabalhos terem sido para esta investigacdo de
grande relevancia. Em seguida, elaboram-se dois questionarios (vide anexo 1), com duas
perguntas que na esséncia possuiam uma simulacdo de situagdo envolvendo “sunk costs” em
uma delas e na outra sem “sunk costs”. Os questiondrios foram aplicados por dois alunos da
Universidade Federal de Alagoas (UFAL) no campus Maceio, contemplando todos 0s
periodos e todos os turnos (manhd e noite) dos trés cursos: Administracdo, Ciéncias
Contabeis e Economia. Os entrevistadores ndo forneciam, nem preenchiam nenhum dos
formulérios de pesquisa objetivando dirimir qualquer margem de indugdo &s respostas.
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Complementarmente os entrevistadores obtiveram alguns questionarios de outras faculdades
“privadas”, mantendo o foco nos mesmos cursos ja mencionados. Como uma outra estratégia
de coleta, utilizou-se uma ferramenta do “Google”, denominada “google docs”, pela qual é
possivel de forma “on line” obter respostas aos questionarios. Importante mencionar que essa
estratégia foi utilizada apenas com os professores lotados na FEAC (Faculdade de Economia,
Administragédo e Contabilidade) que totalizam 60 docentes. Nesta coleta “on line” foram
coletados 9 questiondrios. O Endereco para conferéncia do questionario “on line” ¢é:
https://spreadsheets.google.com/viewform?formkey=dFdIMHZId3VMN1RaMmRiOUpmYW

QzaFE6MA.As andlises dos dados coletados foram feitas tendo como ferramenta tecnoldgica

o software estatistico “SPSS” em sua versao 16.

5. Revisdo da literatura

Apo6s o trabalho seminal de Arkes e Blumer (1985) que testaram os efeitos dos sunk
costs na tomada de decisdo dos alunos de psicologia, varias pesquisas também tem se
dedicado a verificar os efeitos dos sunk costs no processo decisério dos individuos. Os
autores chegam a sugerir que os sunk costs representam uma postura, ocasionada por fatores
psicoldgicos inerentes ao ser humano, como os investidores (por exemplo) de ndo aceitarem
perdas e raciocinarem de forma diferente e em sua grande maioria equivocada, quando algo
como um ativo ou um projeto de seu interesse esta sob condigdo de risco. Aqueles autores
buscaram inspiracdo no trabalho de Kahneman e Versky (1979) onde os mesmos defendiam
uma tendéncia : o chamado efeito certeza, que contribuiria para a aversao ao risco nas
escolhas que envolvessem certo ganho associados a riscos.

Harrison e Shanteau (1993), Tan e Yates (1995) e Murcia e Borba (2006), no Brasil,
foram alguns dos autores que replicaram os estudos de Arkes e Blumer (1985). Harrison e
Shanteau (1993) observaram em seus estudos que apesar de seu conhecimento, os estudantes
de contabilidade foram susceptiveis aos efeitos dos sunk costs em suas decisfes. Tan e Yates
(1995) concluiram que o efeito do sunk cost na tomada de decisdo depende da natureza ou do
contexto ao qual o problema esta inserido.

Ao replicar o estudo de Arkes e Blumer (1985) no Brasil, Murcia e Borba (2006)
aplicaram questionarios os alunos de graduacdo dos cursos de economia, ciéncias contabeis e
administracdo e encontraram resultados que corroboram com o0s achados de Harrison e
Shanteau (1993) além de identificar influéncia dos sunk costs no processo decisorio em 4 dos
5 cenarios apresentados aos discentes.

Autores como Awashti, Chow e Harrison (1998) também se preocuparam em discutir
a tematica dos sunk costs através de estudos de caso com alunos de graduacdo. Outros estudos
no Brasil também tém verificado os efeitos dos sunk costs com alunos de graduacéo, tais
como Domingos, Souza e Silva (2008) que constatou que o valor perdido ndo exerce
influéncia nas decisdes dos alunos de graduagdo de Administracdo, Contabilidade, Economia
e Estatistica, por exemplo.

Outras areas do conhecimento também apresentam estudos envolvendo os sunk costs,
tais como a area de financas, de marketing, comportamental, psicologia e contabilidade, enre
outras.


https://spreadsheets.google.com/viewform?formkey=dFdlMHZId3VMN1RaMmRiOUpmYWQzaFE6MA
https://spreadsheets.google.com/viewform?formkey=dFdlMHZId3VMN1RaMmRiOUpmYWQzaFE6MA
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Na area comportamental tem-se os estudos de Moon e Keasey (1999), Parayre (1994)
Zeelenberg e Dijk (1997) que observaram no comportamento dos individuos efeitos dos
custos perdidos.

No campo das financas podem-se citar os estudos de Tversky e Kahneman (1981) que
analisou os efeitos dos sunk costs nas decisdes dos individuos. Heath (1995) verificou nos
investimentos passados-futuros os efeitos dos sunk costs e Asplund (2000) estudou no
orcamento de capitais qual seria o percentual do investimento que poderia ser considerado
como sunk costs.

Em se tratando de Marketing, os trabalhos de Armstrong, Coviello e Safranek (1993)
e Thaler (1980) ilustram os efeitos dos sunk costs nas decisdes de marketing e nas decisées
dos consumidores, respectivamente.

No tocante aos estudos em contabilidade gerencial, Troger (2002) estudou a barganha
e a tomada de decisdo utilizando os sunk costs e a teoria dos jogos como fundamentacéao. Ja
Dijk e Zeelenberg (2003) investigaram, atravées de estudos experimentais, como 0s tomadores
de decisbes respondem a informacgdes dubias sobre os custos e os beneficios e relaciona os
achados da pesquisa aos efeitos dos custos irrecuperaveis. Garland (1990) estudou a relacdo
funcional entre os custos fixos e a decisdo por continuar a investir em pesquisa de
desenvolvimento e observou forte efeito dos sunk costs nas decisdes entre dois, dos trés
grupos estudados.

5. Andlise

Participaram da pesquisa 354 pessoas. Destes, 230 sdo do sexo masculino (65%) e 124 do
sexo feminino. A maior parte (78%) dos participantes é formada por estudantes. Como
decorréncia ha uma preponderancia (65%) de pessoas na amostra com até 25 anos, conforme
pode ser visto na Tabela 1.

Tabela 1 — Idade dos Respondentes

Faixa etaria Frequéncia % % Acumulado
Até 25 anos 237 66,9 66,9
De 26 a 30 anos 55 15,5 82,5
De 31 a 40 anos 26 7,3 89,8
De 40 a 50 anos 23 6,5 96,3
Acima de 50 anos 13 3,7 100,0
Total 354 100,0

As tabelas 2 e 3,evidenciam o nivel de escolaridade e a area de conhecimento dos
respondentes. Esta Ultima somente é evidenciada nos casos em que o respondente esteja
cursando ou tenha cursado a graduacdo. Tendo em vista 0s objetivos da pesquisa, quase a
metade (44%) dos participantes da pesquisa declarou as Ciéncias Contabeis como sua area de
formacdo principal. A maior facilidade de acesso aos estudantes explica o fato de que 79% da
amostra é constituida de estudantes. Apenas 15 dos respondentes tém formacéao até o ensino
médio (4,2% da amostra). Todos eles sdo empresarios e representam quase 40% desse
subgrupo da amostra. Apenas 15% dos participantes concluiram a graduagdo ou curso de pos-
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graduacdo, sendo que somente 7% da amostra tem formagao mais avancada que a graduacao
(especializacdo, mestrado ou doutorado).

Tabela 2 — Area de Conhecimento e Nivel de Escolaridade dos Respondentes

Avrea de Conhecimento

Nivel de Escolaridade Ciéncias

Administracdo Contébeis Economia Outros Total
Ate o ensino médio - - - - 15
Cursando Graduacéo 100 122 61 3 286
Graduagdo Completa 19 1 5 29
Especializacdo 12 2 16
Mestrado 1 0 1 3
Doutorado 2 0 1 5
Total 107 154 66 27 354

Tabela 3 — Principal Ocupacéo e Nivel de Escolaridade dos Respondentes
Principal ocupagéo

Nivel de Escolaridade Estudante Professor Ing:‘]itzsbi?I?g;éi: Empresario Total
Ate 0 ensino médio 0 0 0 15 15
Cursando Graduagao 278 0 2 6 286
Graduacdo Completa 0 0 15 14 29
Especializacdo 0 1 12 16
Mestrado 3 0 0 3
Doutorado 0 5 0 5
Total 278 9 29 38 354

Os respondentes foram submetidos a duas situacGes hipotéticas de investimento. Na primeira,
que denominaremos de Cenario 1, eles foram solicitados a responder se investiriam ou ndo
num projeto sem chances de sucesso e no qual a empresa ainda ndo havia realizado nenhum
investimento. Na segunda, Cenario 2, os respondentes também se confrontam com a deciséo
de investir num projeto sem chances de sucesso. No entanto, diferentemente do Cenéario 1, a
empresa ja havia investido significativa soma de recursos (as questdes completas utilizadas
neste experimento sdo apresentadas em anexo). Resumindo, os respondentes tiveram que
informar suas decisdes de investimento (SIM ou NAO) sob dois cenarios:

Cenario 1 - Decisdo de investimento com custos passados (sem Sunk Costs); e
Cenario 2 - Decisdo de investimento sem custos passados (com Sunk Costs).

Sob a hipdtese do “agente racional”, independentemente da existéncia ou nao, dos custos
passados, espera-se que 0s agentes tomem suas decisdes apenas com um olhar para o futuro.
Assim, seria de se esperar que 0s respondentes (ou a maioria deles) decidisse por nédo investir
em nenhuma das alternativas apresentadas (Cenario 1 e Cenario 2), pois a decisao de investir
em um projeto sem chances de sucesso € irracional. No entanto, ndo € isso que acontece com
0s participantes dessa pesquisa. Embora a maioria (70%) tenha se comportado de acordo com
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0 esperado (decisao racional de ndo investir), no Cenario 1, quando confrontados com decisao
similar, mas com investimentos ja realizados no passado (Cenario 2, com sunk costs), a
maioria (65%) decidiu em desacordo com a teoria do agente racional, optando por investir
recursos adicionais num projeto sem chances de sucesso. A Tabela 4 resume as decisdes dos
participantes do experimento, contrastando as respostas dadas nos dois cenarios. Apenas 25%
da amostra (88 respondentes) agiram de forma racional em ambos o0s cenérios, decidindo por
ndo investir num projeto sem chances de sucesso, independentemente da existéncia de
investimentos anteriores (sunk costs). Na sequéncia, iremos investigar quem sao esses 88 e
identificar se alguma das caracteristicas dos respondentes os distingue quando confrontados
com esse tipo de deciséo.

Tabela 4 - Comparacdo entre as duas decisdes de Investimento

Cenério 1 — Sem Sunk Cost

Sim Nao Total

. 229
Sim 70 159 (64,7%)

Cenario 2 x 125
Com Sunk Cost Nao 37 88 (35,3%)

Total 107 247 354
(30,2%) (69,8%) (100%)

A andlise revela que a maioria dos 88 respondentes que agiram absolutamente de acordo com
a teoria do agente racional, decidindo por ndo investir em projetos sem chances de sucesso,
independentemente da existéncia de investimentos passados, é do sexo masculino (70%); é da
area de conhecimento das ciéncias contabeis (57%); e esta cursando a graduacéo (81%). Dos
71 respondentes nesta condicdo, 69 declararam que sua ocupacdo é a de estudante, ou seja,
ainda ndo atuam no mercado de trabalho. No entanto, essa analise ndo nos ajuda muito, pois
conforme pode ser visto na Tabela 5, essa distribuicdo ndo € significativamente diferente da
dos 70 respondentes que agiram absolutamente em desacordo com a teoria do agente racional,
decidindo por investir nos dois projetos, apesar dos mesmos néo terem chances de sucesso.

Tabela 5 — Caracteristicas dos Agentes que Decidiram de Forma Totalmente Racional
versus Caracteristicas dos Agentes que Decidiram de Forma Totalmente Irracional

Respostas dos Participantes

Decisdo Racional nas|Decisdo Irracional nas
Duas Alternativas Duas Alternativas
(N =88) (N =70)

Caracteristicas

Freqiéncia % Freqliéncia %

A. Quanto ao Sexo

Masculino 62 70,5 39 55,7
Feminino 26 29,5 31 44,3
B. Quanto a Ocupagéo

Estudante 69 78,4 58 82,9
Professor 3 3,4 4 5,7
Profissional de Contabilidade 6 6,8 2 2,9
Empresério 10 11,4 6 8,6
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C. Quanto a Area de conhecimento

Administracéo 18 20,5 21 30,0
Ciéncias Contéabeis 50 56,8 22 31,4
Economia 12 13,6 22 31,4
Outros 8 9,1 5 7,1
D. Quanto ao nivel de escolaridade

"Ate o Ensino Medio" 5 5,7 3 4,3
Cursando Graduagao 71 80,7 59 84,3
Graduacgdo Completa 5 5,7 3 4,3
Especializacdo 4 4,5 2 2,9
Mestrado 1 1,1 1 1,4
Doutorado 2 2,3 2 2,9

Pela falta de evidéncias conclusivas sobre a existéncia ou ndo de alguma caracteristica dos
respondentes que possa explicar a decisdo de investimentos, na presenca de custos perdidos,
os dados evidenciados na Tabela 5 reforcam a necessidade de um aprofundamento da analise,
através do teste das hipoteses formuladas neste estudo, que resumidamente séo:

Hipdtese 1: A decisdo de investimentos, diante da existéncia de custos passados (sunk
costs), pode ser influenciada pelo género do tomador da decis&o.

Hipdtese 2: A decisdo de investimentos, diante da existéncia de custos passados (sunk
costs), pode ser influenciada pelo nivel de escolaridade do tomador da deciséo.

Hipdtese 3: A decisdo de investimentos, diante da existéncia de custos passados (sunk
costs), pode ser influenciada pela experiéncia profissional do tomador da decisdo
(ocupacéo).

Hipdtese 4: A decisdo de investimentos, diante da existéncia de custos passados (sunk
costs), pode ser influenciada pela area de conhecimento do tomador da deciséo.

Para testar a Hipotese 2, que testa diferenca nas respostas em funcéo do nivel de escolaridade,
foram realizados 3 testes. O primeiro, comparando-se a média das respostas dos seis grupos
(respondentes com até o ensino médio; respondentes cursando a graduacdo; com a graduacéo
completa; com especializagdo; com mestrado; e com doutorado). O segundo teste compara as
respostas dos respondentes com escolaridade até o ensino médio com os demais e o terceiro
teste compara os respondentes cursando a graduagdo com os demais (excluindo-se os com
apenas o ensino médio)

Para testar a Hipotese 3, que testa diferenca nas respostas em funcdo da experiéncia
profissional do respondente, decidiu-se realizar quatro testes: (a) comparando a média das
respostas dos quatro grupos (estudantes, professores, profissionais de contabilidade e
empresarios); (b) comparando a média os estudantes com os demais; (c) comprando a média
dos empresarios com os demais; e finalmente (d) comparando a média dos profissionais que
atuam na contabilidade com a resposta dos demais.

Para testar a Hipotese 4, que testa diferenca nas respostas em funcéo da area de conhecimento
dos respondentes, foram realizados 2 testes: (a) comparando-se a média das respostas dos
quatro grupos (administracdo, ciéncias contabeis, economia, e outros); e (b) ciéncias contabeis
x demais.
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O teste utilizado para testar essas hipoteses foi o teste de diferenca de médias. Conforme pode
ser visto na Tabela 6, que resume o resultado dos testes, apenas a area de conhecimento
influencia a decisdo de investimentos, diante da existéncia de custos passados (sunk costs).

Tabela 6 — Teste de Hipdteses

F Test
Hipoteses N Sem Sunk Costs |Com Sunk Costs
F o F A
Hipotese 1 — Género (masculino x feminino) 354 3,341 | 0,068 | 0,776 | 0,379
Hipotese 2 — Nivel de escolaridade
a) Comparando a média dos 6 grupos 354 0,378 | 0,0864 | 0,071 | 0,996
b) Até o ensino médio x Demais 354 | 0,774 | 0,380 | 0,027 | 0,870

¢) Cursando graduacdo x Demais (exceto 0s com 339 0,535 | 0,465 | 0,056 | 0,813
apenas ensino médio)

HipGtese 3 — Experiéncia Profissional

a) Comparando a média dos 4 grupos 354 0,872 | 0,456 | 0,232 |0,871

b) Estudantes x Demais 354 | 0,699 | 0,404 | 0,002 [ 0,965

c) Empresarios x Demais 354 1,697 | 0,194 | 0,258 | 0,612

d) Profissional da Contabilidade x Demais 354 0,104 | 0,747 | 0,507 | 0,477
Hipotese 4 — Area de Conhecimento

a) Comprando-se a média dos 4 grupos 354 1,511 | 0,211 | 4,643 | 0,003

b) Ciéncias Contabeis x Demais 354 1,124 | 0,290 | 12,648 | 0,000

o =Nivel de significancia

Surpreendentemente, a anélise dos dados revela que os participantes com conhecimentos da
area das ciéncias contabeis tiveram desempenho destacadamente superior aos demais, quando
confrontados com a deciséo de investimentos, diante da existéncia de custos passados (sunk
costs). O teste de diferenca de médias foi 0 que apresentou o maior valor da estatistica F
(12,6).

Para melhor evidenciar esse aspecto, procedeu-se a analise de contingéncia, comparando-se as
respostas desses dois grupos e utilizando-se o Teste Exato de Fisher. Conforme pode-se
verificar na Tabela 7, com uma significancia estatistica menor que 1%, uma maior propor¢ao
(45%) dos participantes com conhecimentos de contabilidade optariam por ndo investir num
investimento sem chances de sucesso, mesmo diante da existéncia de investimentos passados.
Dentre os demais participantes, apenas 27% decidiram de forma racional.

Tabela 7 — Decisdo dos Respondentes da Area de Ciéncias Contabeis
versus Demais

- Area de Conhecimento
Cenarios

C.Contabeis | Demais Total

sim 42 65 107
(27,3%) (32,5%) (30,2%)

Cenario 1 NEo 112 135 247
Sem Sunk Costs (72,7%) (67,5%) | (69,8%)

Total 154 200 354
(100,0%) (100,0%) | (100,0%)
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Teste Exato de Fisher = 0,296 (bi-caudal)
sim 84 145 229
(54,5%) (72,5%) | (64,7%)
. Niio 70 55 125
Cenario 2 455%) | (27,5%) | (35,3%)
Com Sunk Costs
Total 154 200 354
(100,0%) | (100,0%) | (100,0%)
Teste Exato de Fisher = 0,001 (bi-caudal)

5. Concluséao

A pesquisa revelou que a presenga de custos passados (sunk costs) afeta a decisdo dos
agentes, indo, portanto, contra a hipdtese do “agente racional”. Os resultados estdo de acordo
com os encontrados por Arkes e Blumer (1985), Moon e Keasey (1999), Parayre (1994)
Zeelenberg e Dijk (1997), Troger (2002), Dijk e Zeelenberg (2003), Garland (1990), sendo
assim confirmam a hipétese da pesquisa (Hipdtese de pesquisa: A presenca de custos
passados (sunk costs) afeta a decisdo dos agentes, induzindo-os a decisdes “irracionais”). A
maior parte dos participantes da pesquisa optou investir recursos adicionais num projeto sem
chances de sucesso, quando investimentos passados haviam sido realizados. Na auséncia de
custos passados, 70% dos participantes responderam de acordo com o preceituado pela
hipdtese do agente racional (ndo investir num projeto sem chances de sucesso). Quando
custos Passados foram introduzidos no experimento, eles demonstraram que agiriam de forma
diametralmente oposta, pois 65% optaria por investir recursos adicionais num projeto sem
chances de sucesso.

A pesquisa também revelou que agentes com diferentes conhecimentos reagem de forma
diferente a presenca de custos passados nas decisdes de investimento. Mais surpreendente
ainda foi a revelacdo de possuir conhecimentos em ciéncias contabeis ajuda os agentes a
tomar melhores decisGes de investimento, na presenca de sunk costs.

Os resultados dessa pesquisa devem ser analisados, tendo-se em consideracdo que foram
obtidos a partir de uma amostra ndo representativa da populagdo. Esforcos devem ser feitos
para realizar uma pesquisa mais robusta, que possa corroborar os “achados” dessa pesquisa.
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Apéndice 1

Assinale as op¢oes que melhor se adequam a vocé:

Faixa Etaria Género Principal Ocupagcéo Formacéo Principal Maior titulacéo
Até 25 anos Cursando Graduagao
De 26 a 30 anos Masculino Estudante Administracdo Graduagdo Completa
De 31 a 40 anos Feminino Professor Ciéncias Contabeis Especializacao
De 40 a 50 anos Profissional de Contabilidade Economia Mestrado
Acima de 50 anos Doutorado

Suponha que vocé ¢ diretor da “Roupa Limpa S.A.”, uma empresa que desenvolve e produz
maéaquinas de lavar roupas. A empresa esta desenvolvendo uma maquina que economiza 30%
de agua no processo de lavagem. Este projeto tera um custo total de R$ 6 milhdes, sendo que
até o momento ja foram gastos R$ 4 milhGes. Sua maior concorrente no ramo langou um
modelo parecido com o seu, mas que economiza 60% de adgua no processo de lavagem. Como
diretor da empresa, vocé investiria estes R$ 2 milhdes que faltam para terminar o seu projeto?

SIM( ) NAO ( )

Vocé é presidente de uma empresa que desenvolve processador para notebook. Vocé tem R$
1 milhdo e estd pensando em usa-lo para desenvolver um novo produto, mas o seu
concorrente se antecipa e langca um processador mais eficiente mais rapido do que o seu. Vocé
usaria este R$ 1 milh&o para desenvolver o seu projeto?

SIM( ) NAO ( )
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Assinale as opc¢oes que melhor se adequam a vocé:

Faixa Etaria Género Principal Ocupacao Formacao Principal Maior titulagéo
Até 25 anos Cursando Graduacéo
De 26 a 30 anos Masculino Estudante Administracdo Graduacdo Completa
De 31 a 40 anos Feminino Professor Ciéncias Contabeis Especializacéo
De 40 a 50 anos Profissional de Contabilidade Economia Mestrado
Acima de 50 anos Doutorado

Suponha que vocé € diretor da “Roupa Limpa S.A.”, uma empresa que desenvolve e produz
méaquinas de lavar roupas. A empresa estd desenvolvendo uma maquina que economiza 30%
de &gua no processo de lavagem. Este projeto terd um custo total de R$ 6 milhGes. Sua maior
concorrente no ramo lancou um modelo de maquina de lavar parecido com o seu, mas que
economiza 60% de &gua no processo de lavagem. Como diretor da empresa, vocé investiria
estes R$ 6 milhdes no projeto?

SIM( ) NAO ( )

Vocé é presidente de uma empresa que desenvolve processador para notebook. Vocé esta
desenvolvendo um novo processador e ja gastou 70% do valor total previsto. O seu
concorrente lanca um processador mais eficiente e mais rapido do que o seu. VVocé investiria
0s 30% que faltam para terminar o seu projeto?

SIM () NAO ()




