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Resumo

O presente estudo tem como objetivo investigar os fatores determinantes
do excesso de confianga em estudantes de Ciéncias Contabeis
matriculados em quatro instituicbes de ensino superior localizadas na
cidade de Natal-RN. Através de uma pesquisa descritiva, survey e
quantitativa, foram aplicados questionarios presencialmente a 395
estudantes, sendo estes compostos por duas segdes: (i) perfil dos
respondentes e (i) identificagéo do viés excesso de confianga, elaborado
com base em Pompian (2006), com o intuito de verificar o indice de excesso
de confianga (IEC) de cada participante. O IEC foi utilizado como variavel
dependente para o modelo proposto de identificacdo de fatores
determinantes do grau de excesso de confianga, utilizando-se as
regressdes por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) e Beta. Os principais
resultados demonstram que os participantes do estudo se apresentam, de
forma geral, vulnerdveis a tomar decisbes sendo excessivamente
confiantes em suas informagdes disponiveis. Além disso, os resultados
obtidos nas regressdes demonstram que as variaveis: idade, género
masculino, os individuos casados e divorciados, empregados e empresarios
em relagdo a ocupagéo, bem com os discentes que auferem renda acima
de nove salarios minimos podem ser consideradas fatores determinantes
para o grau de excesso de confianga.
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DETERMINANT FACTORS OF ACCOUNTING STUDENTS OVERCONFIDENCE LEVEL

ABSTRACT

The study aims to investigate the determinants factors of overconfidence in accounting students who are
enrolled in four higher education institutions located in the city of Natal-RN. Through a descriptive, survey and
quantitative research, questionnaires were applied in loco to 395 students, which are composed of two sections:
(i) respondents profile and (i) identification of the overconfidence bias, based on Pompian (2006), with the
purpose of verifying each participant's overconfidence index (Ol). The Ol was used as a dependent variable for
the proposed model of identification of determinant factors of overconfidence degree, using the Ordinary Least
Squares (OLS) and Beta regressions. The main results demonstrate that the study participants are generally
vulnerable to making decisions being overconfident in their available information. In addition, the results obtained
in the regressions show that the variables: age, male gender, married and divorced individuals, employees and
entrepreneurs in relation to the occupation, as well as students who earn income above nine minimum wages
can be considered as determinant factors for the overconfidence degree.

Keywords: Cognitive Biases. Overconfidence. Accounting Students.

1 Introdugao

A convergéncia as normas internacionais de contabilidade emitidas pelo International Accounting
Standards Board (IASB), implementadas no Brasil pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), tem
como premissa a normatizagao baseada em principios (Common Law) que, segundo Paulo, Carvalho e Girdo
(2014), buscam a melhor expressao da realidade econdmica e financeira das entidades, necessitando assim,
em determinados momentos, utilizar estimativas no processo de mensuragao e/ou evidenciagao.

Dessa forma, observa-se que, diferentemente do sistema de normatizagéo baseada em regras (Code
Law), caracterizado por uma orientagdo legalista, com evidenciagdo somente do que a lei determina, a
normatizacdo baseada em principios aumenta a subjetividade dos procedimentos contabeis. Com isso,
frequentemente o profissional contabil ira utilizar o seu juizo de valor.

Nesse contexto, considera-se que o comportamento racional dos contadores, ao tomarem decises,
torna-se ainda mais relevante, tendo em vista que esses devem tratar as informagdes de forma objetiva, ndo
apresentando propensdes, tendéncias ou aversoes.

De acordo com Garcia, Olak, Clemente e Fadel (2012), o individuo é afetado pela racionalidade limitada
quando esta no processo de tomada de decis&o pois € influenciado pelos vieses cognitivos. Dessa maneira,
considera-se que esses vieses podem interferir na tomada de decisdo dos contadores, tornando as informagdes
fornecidas por estes profissionais sensiveis a distorgdes.

Essa perspectiva contrasta com as Teorias Tradicionais de Finangas, que sdo embasadas na ideia
central de racionalidade ilimitada dos agentes econémicos. Assim, segundo esse pressuposto, o ser humano
quando toma decisdes em condigdes de incerteza é capaz de analisar todas as informagdes disponiveis e
considerar todas as hipdteses existentes (Barberis & Thaler, 2003).

Dentre as principais teorias que compdem as Finangas Tradicionais, cita-se a Hipotese de Mercados
Eficientes (HME), a Teoria Moderna dos Portfélios (TMP) e o Modelo de Precificagéo de ativos financeiros
(CAPM). Todas essas teorias tém seu alicerce na Teoria Econdmica Neoclassica, na qual o agente econdmico
toma decisdes baseadas na racionalidade ilimitada, desconsiderando os aspectos psicolégicos do
comportamento humano (Thaler & Mullainathan, 2000).
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No entanto, Tversky e Kahneman (1974) consideram que novos estudos trouxeram descobertas
empiricas da existéncia de ilusdes cognitivas e vieses comportamentais nas decisdes financeiras, resultantes
de processos heuristicos utilizados pelos humanos na tomada de decisdes, em contraponto as Teorias
Tradicionais de Finangas. Nessa perspectiva, Aguiar, Aratjo, Carmo e Soeiro (2016) descrevem que 0s vieses
cognitivos atuam de forma a reduzir as exigéncias de processamento de informagdes da tomada de decisao,
principalmente em condi¢des de incerteza, onde os tomadores de decis@o incorrem em regras praticas de
julgamento denominadas de heuristicas comportamentais.

Dentre os diversos tipos de vieses cognitivos ocasionados pelas heuristicas comportamentais, este
estudo analisa o viés cognitivo excesso de confianca, que, de acordo com Oliveira (2011), esté geralmente
associado com heuristica de representatividade, marcada pela associagdo por meio da similaridade de um
evento especifico com outros do mesmo tipo, diferentemente da heuristica de ancoragem, quando existe a
realizacdo de ajustes em um determinado valor com base em antecedentes histéricos e da heuristica de
disponibilidade, associada a facilidade com que um determinado fato é lembrado ou imaginado pelo tomador
de decisdo (Tversky & Kahneman, 1974).

Considerado por Pompian (2006) como um importante viés do comportamento humano que, na sua
forma mais basica, pode ser resumido como a fé injustificada em um raciocinio intuitivo em julgamentos ou
habilidades cognitivas, o viés excesso de confianga na tomada de decisdo de operadores da contabilidade,
como contadores e auditores, bem como por gestores, investidores, analistas e profissionais de investimento
tem sido estudado tanto no ambito nacional (Lucena, Fernandes & Silva, 2011; Sampaio, Bruni, Lima &
Cordeiro, 2012; Pimenta, Borsato & Ribeiro, 2012; Silveira, Maia, Saes & Cruz, 2013; Aguiar et al., 2016), como
no contexto internacional (Libby & Rennekamp, 2012; Lee, Miller, Velasquez & Wann, 2013; Ahmed & Duellman,
2013; Sharma & Shakeel, 2015).

No entanto, poucos estudos tém investigado o excesso de confianga no processo de formagdo dos
futuros profissionais em Ciéncias Contabeis. Dentre 0os poucos ensaios, cita-se 0 estudo de Bar-Yosef e
Venezia (2014), que analisou o viés em estudantes de contabilidade e em analistas nas previsdes financeiras,
assim como os fatores que impulsionam esse viés, bem como a pesquisa de Sampaio et al. (2012), que
investigaram, através de um experimento, a presenca do excesso de confianga em estudantes de cursos de
Pés-Graduacao de finangas, contabilidade e educagao.

Tendo em vista as consequéncias advindas do viés excesso de confianga no processo de tomada de
decis&o, bem como a inexisténcia, no ambito nacional, de estudos que investiguem fatores determinantes desse
viés nos futuros profissionais de contabilidade, considerando como pressuposto a existéncia desse viés nos
elementos da amostra, o presente estudo tem como obijetivo investigar os fatores determinantes do excesso de
confianca em estudantes do curso de Ciéncias Contabeis matriculados em quatro instituicbes de Ensino
Superior localizadas na cidade do Natal-RN.

A relevancia deste estudo se formaliza pela ampliagdo do entendimento do comportamento individual
dos discentes do curso de Ciéncias Contabeis frente & tomada de decisdo, bem como em relagdo as suas
decisdes tomadas sob condi¢les de incertezas e sua vulnerabilidade aos vieses cognitivos.

O estudo também justifica-se pela importancia de investigar se os estudantes de contabilidade sofrem
efeitos do viés excesso de confianga, conforme sugerido por Lucena et al. (2011), bem como por identificar as
caracteristicas sociodemograficas dos individuos que influenciam no excesso de confianga (Pimenta et al.,
2012).

Além dessa introducao, este estudo é composto por mais quatro se¢des. Na segunda se¢édo apresenta-
se o referencial teérico do estudo, que aborda conceitos acerca do viés excesso de confianga, bem como
estudos empiricos realizados na area. A terceira se¢cdo demonstra os procedimentos metodol6gicos utilizados
na pesquisa para o alcance do objetivo proposto. Na quarta, tem-se a analise dos resultados, para, por fim,
apresentar as consideragdes finais, incluindo as limitagdes do estudo e sugestdes para novas pesquisas.
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2 Referencial Teérico
2.1 Excesso de Confianga

De acordo com De Bondt e Thaler (1995, p. 389), “talvez a descoberta mais robusta da psicologia do
julgamento seja que as pessoas s@o excessivamente confiantes”. Dessa forma, Ferreira e Yu (2003) afirmam
que o excesso de confianga (overconfidence) tem sua origem principal em varios erros cognitivos cometidos
pelas pessoas quando tomam suas decisdes.

Segundo Bogea e Barros (2008), diversos estudos evidenciam que a maior parte das pessoas se
considera acima da média em relacdo as suas habilidades pessoais, como dirigir, senso de humor,
relacionamento interpessoal e capacidade de liderar outras pessoas. Tratando de investidores, a maioria
considera que a sua habilidade de vencer o mercado é maior do que a média das outras pessoas.

No tocante a sua definicdo, Pompian (2006) afirma que o excesso de confianga é a fé injustificada no
raciocinio intuitivo dos individuos. Em suma, considera-se que as pessoas acreditam que sdo mais inteligentes do
que as outras. Oliveira (2011) complementa, evidenciando que o excesso de confian¢a € uma crenga em que a
precisdo de determinada informagédo € maior do que realmente é. Porém, esse viés pode prejudicar no processo
decisdrio das pessoas, proporcionando, muitas vezes, um resultado diferente do desejado.

Para Sampaio et al. (2012), esses fatores psicolégicos devem ser estudados no processo decisorio,
por isso, a existéncia de vieses cognitivos se torna frequente nas tomadas de deciséo, sendo o excesso de
confianga um dos mais relevantes e, por isso, tem-se apresentado como sendo um dos vieses mais estudados
recentemente pela literatura de finangas.

Nessa perspectiva, observa-se que este viés tem sido mais percebido em homens e em atividades
consideradas como masculinas, bem como quando o feedback é demorado ou inconclusivo (Barber & Odean,
1999; Barber & Odean, 2001). Tendo em vista que nos mercados financeiros a maior parte dos participantes é
homem e o feedback é controverso, esses se apresentam como um cenario ideal para o excesso de confianga.

Segundo Freitas (2006), existem duas principais causas para a existéncia do excesso de confianga:
em primeiro lugar, o intervalo que as pessoas ddo para suas estimativas quantitativas € geralmente muito
estreito, por exemplo, o intervalo méximo e minimo que a cotagéo das agdes da Petrobras vai estar daqui a um
més. A segunda causa é que os investidores sédo mal calibrados quando estimam probabilidades.

Além disso, 0 excesso de confianga traz diversas consequéncias na tomada de decisdo dos agentes.
Conforme Barber e Odean (1999), esse viés eleva o numero das negociagdes no mercado, porque faz com que
os investidores se tornem muito convictos sobre suas préprias opiniées e ndo consideram suficientemente as
opinides dos outros, superavaliando as informagdes disponiveis.

Em relagéo as principais consequéncias do excesso de confianga, Barber e Odean (2001) afirmam que,
quando os investidores s&o excessivamente confiantes, eles superestimam a sua capacidade de avaliar os
investimentos. Assim, ndo observam as informagdes que podem indicar um alerta de que aquele investimento
pode ndo ser rentavel ou que deve ser vendido naquele momento para ndo dar prejuizo. Além disso,
investidores com excesso de confianga podem negociar excessivamente seus papéis, achando que possuem
informagdes especiais aos demais investidores. Isso pode gerar rendimentos néo satisfatérios em longo prazo.

Os autores também evidenciam que os investidores confiantes podem subestimar seus riscos
descendentes. Como resultado, eles inesperadamente podem ter um mal desempenho de suas carteiras. Por
fim, investidores excessivamente confiantes constituem carteiras ndo diversificadas, tendo, assim, mais riscos
sem uma mudanga mensuravel em risco-tolerancia, aceitando, em alguns casos, mais risco do que seria
normalmente aceitavel.
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2.2 Estudos recentes

Como contribuigao recente relacionada ao tema excesso de confianga no &mbito internacional, destaca-
se 0 estudo realizado por Libby e Rennekamp (2012), que realizaram um experimento com 57 estudantes de
MBA (Management Business Administration), em uma Universidade Estadunidense, visando identificar se o
viés de excesso de confianga interfere na forma com que os gestores tomam decisdes gerenciais.

Os resultados do estudo realizado por Libby e Rennekamp (2012) demonstram que o excesso de
confianga pode interferir na forma com os gestores tomam decisées, o chamado excesso de confianga
gerencial. Além disso, observa-se que 0 excesso de confianga pode influenciar nas previsdes de desempenho
futuro dos gestores, bem como que esses atribuem maior peso a fatores internos que externos, quando a
entidade apresenta bom desempenho.

Considerando que a relagéo entre o viés excesso de confianga e as decisdes de investimento tem sido
o foco de estudos recentes em contabilidade e finangas, Ahmed e Duellman (2013) objetivaram verificar o efeito
do excesso de confianga no conservadorismo contabil, tendo como pressuposto que os gestores
excessivamente confiantes superestimam os retornos futuros dos investimentos de suas empresas.

Dentre os principais resultados da pesquisa realizada por Ahmed e Duellman (2013), observa-se uma
relacdo negativa entre o excesso de confianga de gestores e o conservadorismo contabil, verificando, assim,
que os gestores suscetiveis ao viés tendem a atrasar o reconhecimento de perdas e utilizam, geralmente, uma
contabilidade menos conservadora.

Ainda no contexto internacional, visando analisar o excesso de confianga nas previsdes financeiras
utilizando informagdes contabeis, bem como os fatores que impulsionam esse viés, Bar-Yosef e Venezia (2014)
investigaram a relagdo do excesso de confianga com a complexidade das previsdes financeiras e a quantidade
de informagdes disponiveis para os investidores.

Por meio da realizagdo de dois experimentos com discentes de contabilidade e de um experimento com
analistas financeiros, Bar-Yosef e Venezia (2014) evidenciam que os analistas profissionais se apresentaram
mais excessivamente confiantes do que os alunos de contabilidade na previséo dos pregos das agdes. Dentre
as variaveis, a complexidade da previséo reduziu o excesso de confianga, no entanto, a familiaridade e as
informagdes detalhadas para auxiliar os participantes nas previsdes resultaram em um aumento do excesso de
confianca.

No ambito nacional, Lucena et al. (2011) investigaram a relacdo entre vieses comportamentais
direcionados aos operadores da contabilidade, como contadores, auditores internos e externos, identificando,
assim, que os auditores internos ndo sofreram com o excesso de confianga, apesar de a questdo ter
apresentado influéncia deste efeito para os operadores, tanto contadores, como para os auditores
independentes.

De acordo com Lucena et al. (2011), o grupo que apresentou maior excesso de confianga foram os
auditores independentes. Como fator, pode-se considerar que a faixa etaria tenha sido determinante, pois
constatou-se que a maioria se encontra numa classe de até 30 anos. Verifica-se, também, que os auditores
internos ndo apresentaram excesso de confianga. Isto pode estar relacionado ao género, pois, quem mais
respondeu o questionario desse grupo foram pessoas do género feminino, ou seja, pode ser que as mulheres
apresentem menos ou nenhum excesso de confianga.

Visando analisar a presenca do excesso de confianga em praticas relacionadas ao orgamento
empresarial, Sampaio et al. (2012) investigaram se os profissionais com maior grau de envolvimento com as
atividades relativas ao orgamento apresentam um nivel diferenciado de excesso de confianga.

Através de um experimento com estudantes de cursos de Pos-Graduagéo de finangas, contabilidade e
educacgéo, Sampaio et al. (2012) evidenciam a presenca estatisticamente significante do excesso de confianca
nas situagdes propostas pelo experimento. Além disso, ainda que de forma n&o significativa, as evidéncias
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indicam que quanto maior o nivel de envolvimento com praticas relacionadas com o processo orgamentario,
maior 0 excesso de confianga apresentado pelos respondentes.

Por fim, tem-se o estudo de Aguiar et al. (2016), que tem como objetivo determinar o nivel de presenca
de heuristicas comportamentais nas decisdes de investimentos e descrever as relagdes entre o nivel de
heuristicas comportamentais e as variaveis género, idade, tempo de experiéncia em investimentos e a formagao
do investidor, a fim de explicar como estas relagdes caracterizam o viés cognitivo do excesso de confianga.

Dentre os principais resultados do estudo, Aguiar et al. (2016) descrevem que 70% dos questionarios
respondidos pelos investidores apresentaram indices positivos de heuristicas. Dentre as varidveis que se
apresentaram estatisticamente significantes, a idade se mostrou positivamente relacionada ao indice de
heuristicas, corroborando a hipotese do efeito confianga. No entanto, a variavel experiéncia se mostrou
negativamente relacionada a variavel independente, refutando a hipétese do efeito confianca.

3 Procedimentos Metodoldgicos

3.1 Delimitagao da Amostra de Pesquisa

A amostra inicial da pesquisa € composta por 430 estudantes do curso de Ciéncias Contabeis, de
instituicbes publicas e privadas, na cidade de Natal/RN. No entanto, considerando que 35 questionarios
apresentaram informacgdes incompletas, a amostra final foi composta por 395 estudantes.

Ressalta-se que a escolha por estudantes universitarios se deu por acessibilidade, bem como por
Sharma e Shakeel (2015) considerarem que os estudantes, em particular, sdo mais suscetiveis ao excesso de
confianga que os demais individuos, pois estes tendem a superestimar suas notas e habilidades.

O processo de coleta de dados foi feito mediante aplicagdo presencial de questionarios em quatro
instituicdes domiciliadas na cidade de Natal, durante o periodo de abril a junho de 2015, sendo o questionario
estruturado em duas partes. A primeira parte visou identificar as caracteristicas socioecondmicas dos
respondentes, possuindo questdes acerca do género, idade, nome da instituicdo, periodo do curso em que se
encontra, estado civil, inser¢do no mercado de trabalho e renda familiar.

A segunda parte € composta por oito questdes propostas por Pompian (2006), buscando identificar a
existéncia do viés de excesso de confianga, com o objetivo de mensurar o indice de excesso de confianga dos
respondentes.

3.2 Modelo Econométrico

O indice foi calculado por meio da frequéncia de questdes em que os alunos se apresentaram
vulneraveis ao viés de acordo com a métrica proposta por Pompian (2006), em que o indice é a raz&o entre as
questdes em que os discentes apresentam-se propensos ao viés e o total de questdes. Apos o calculo do indice
de excesso de confianga, o resultado de cada individuo foi utilizado como variavel dependente para 0 modelo
proposto de identificagao de fatores determinantes do grau de excesso de confianga dos discentes de Ciéncias
Contabeis.

Estabelecida a variavel dependente, foram definidas as variaveis independentes. Com base na
literatura revisada, foi possivel definir possiveis variaveis que influenciam o grau de excesso de confianga dos
discentes, relacionadas na Tabela 1.
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Tabela 1: Variaveis independentes da regressao

. . Sinal
Variavel Sigla Proxy Grupo Base Estudos Esperado
Ferreirae Yu
. i (2003); Bogea e
Idade IDADE Idade dos discentes Barros (2008); +
Aguiar et al. (2016)
Dummy 1 para discentes Barber e Odgan
Masculino MASC ue s&o do género Genero (2001); Ferreira e +
q 9 Feminino  Yu (2003); Aguiar et
masculino
al. (2016)
Variével ordinal
Perled.o PERIOD representgndo do’prlmelro i i i
Académico ao ultimo periodo
académico
Casado CAS Dummy 1~para discentes N
que s&o casados
Divorciado DIV Dummy j para d|§centes D|scentes Pimenta et al. +
que sdo divorciados solteiros (2012)
Viivo VIUV Dummy 1 eara‘rljlscentes N
que s&o vilvos
Empregado EMPREG Dummy~1 para discentes N
que s&o empregados Discentes
. Dummy 1 para discentes Pimenta et al.
Autdnomo AUTO x o desempregad -
que s&o autbnomos 08 (2012)
Empresério EMPRES Dummy 1 para discentes +
que s8o empresarios
Renda enire és e powsm enda e
seis salarios RENDA3Ee € Possuem renda +
e trés e seis salarios
minimos gy
minimos
Renda entre seis e L'ijzémrgé/ ngr?qr?e?:;:e:r:?rz t;znsi?é?itss Schrand e Zechman
nove salérios RENDAGE9 ~ 9U€P a S (2012) +
iy seis e nove salarios minimos
minimos gy
minimos
Renda acima de Dummy 1 para discentes
nove salarios RENDAACIMA9  que possuem renda acima +
minimos de nove salarios minimos

Fonte: Elaborado pelos autores

Para verificar as variaveis independentes determinantes para o grau de excesso de confianga dos discentes,
além da regressao por minimos quadrados ordinarios (MQO), utilizou-se 0 modelo de regressao beta, tendo em vista
que, de acordo com Ferrari e Cribari (2004), o modelo é adequado para situagdes em que a variavel dependente é
continua e restrita ao intervalo entre 0 e 1, como o indice de excesso de confianga (IEC) utilizado neste estudo, que
€ uma proporcéo. Diante disso, 0 modelo proposto é:

IEC:=bg * b1 1papE * b2 masc * b3 periop * Pacas * bspiv + bevivv + b7 EMPREG *

bg auto* bo emprEs D10 RENDA3E6 D11 RENDAGES D12 RENDAACIMAY T €t

Posteriormente a defini¢do dos potenciais fatores explicativos, foram estabelecidos os sinais esperados
de cada variavel independente em relagdo ao indice de excesso de confianga dos discentes de Ciéncias
Contabeis, tendo como base os estudos empiricos anteriores realizados na area.
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Em relagéo a idade, espera-se que exista uma relagéo positiva, uma vez que Ferreira e Yu (2003)
demonstram que individuos com uma maior idade sdo mais suscetiveis ao viés excesso de confianga,
indicando, assim, que quanto maior a idade do individuo, maior o grau de excesso de confianca.

No tocante ao estado civil dos individuos, a expectativa dessa variavel é que os grupos de casados,
vilvos e divorciados apresentem uma relagdo positiva, tendo em vista que Pimenta et al. (2012) evidenciam
que as pessoas casadas, divorciadas ou vilvas tendem a serem mais excessivamente confiantes.

Quanto ao género, pode-se considerar que os homens se apresentam mais vulneraveis ao viés excesso
de confianga, uma vez que Barber e Odean (2001) evidenciam um maior excesso de confianga nos homens
em comparagao com as mulheres quando se trata de investimentos. No referido estudo, foi verificado que este
viés supostamente levou os homens a negociarem 45% mais do que as mulheres.

Bogea e Barros (2008) confirmam essa perspectiva, evidenciando que o excesso de confianga tem sido
mais evidenciado em homens e em atividades percebidas como masculinas. Espera-se entdo que esta variavel
tenha uma relagao positiva para o género masculino.

Em relacdo ao periodo académico em que se encontram os discentes, espera-se uma relagéo negativa
para essa variavel, uma vez que estudantes em periodos mais avangados podem apresentar menor indice de
excesso de confianga, levando em consideragéo o conhecimento adquirido durante as disciplinas cursadas.

Em uma mesma perspectiva, espera-se uma relagdo negativa para individuos autbnomos e uma
relagdo positiva para pessoas do grupo empresario, tendo em vista que empresarios tendem a serem mais
excessivamente confiantes, enquanto que autbnomos tendem a se apresentarem menos excessivamente
confiantes para decisdes de investimento (Pimenta et al., 2012)

Por fim, espera-se uma relagdo positiva para a variavel renda, tendo em vista que, quanto maior a renda do
discente, maior sera o indice de excesso de confianga. Essa hipotese esta sustentada nos achados do estudo
realizado por Schrand e Zechman (2012), que identificaram que o nivel salarial dos executivos se apresentou como
uma variavel significativa para explicar a presenca do excesso de confianga em gestores.

4 Analise dos Dados

4.1 Perfil da Amostra

Nesta secéo sdo apresentadas de forma descritiva as variaveis do estudo, com o objetivo de evidenciar
o perfil dos respondentes. Diante disso, os dados coletados demonstram que, em relagéo as variaveis idade e
género, os respondentes da pesquisa possuem idades entre 17 e 57 anos, com maior concentragdo de
individuos entre 17 e 29 anos (81%). Além disso, pode-se observar uma homogeneidade no tocante ao género,
tendo em vista que 203 estudantes s&o do género feminino (51%), enquanto que 192 s&o do género masculino
(49%), conforme evidenciado na Tabela 2.

Tabela 2: Perfil dos Respondentes

Género Total
Idade Feminino Masculino
Frequéncia  Percentual Frequéncia Percentual Frequéncia Percentual

17 a 29 anos 171 84% 150 78% 321 81%
30 a 39 anos 28 14% 33 17% 61 15%
40 a 49 anos 2 1% 6 3% 8 2%
50 a 57 anos 2 1% 3 2% 5 1%

Total 203 51% 192 49% 395 100%

Fonte: Dados da pesquisa
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Na sequéncia, apresenta-se a distribuicdo dos alunos participantes da pesquisa conforme instituicdo
de ensino, na qual é possivel observar que, do total de 395 respondentes, 209 estudam em instituicbes privadas,
representando 53% do total da amostra, enquanto que os demais participantes (47%) sé@o estudantes da unica
universidade publica pesquisada, a Universidade Federal do Rio Grande do Norte (UFRN), como pode ser
observado na Tabela 3.

Tabela 3: Instituigdes de Ensino

Institui¢ao Frequéncia Percentual
UFRN 186 47%
UNP 57 14%
UNIP 34 9%

UNIFACEX 118 30%
Total 395 100%

Fonte: Dados da pesquisa

Em relagéo ao estado civil dos pesquisados, pode-se observar que 318 individuos (80%) responderam
serem solteiros, 70 respondentes (18%) afirmaram serem casados, apenas sete individuos afirmaram serem
divorciados e somente um estudante se caracterizou como viavo.

Tabela 4: Estado Civil dos Respondentes

Estado Civil Frequéncia Percentual
Solteiro 318 81%
Casado 70 18%

Divorciado 6 2%
Viavo 1 0%
Total 395 100%

Fonte: Dados da pesquisa

Além das variaveis ja apresentadas, a Tabela 5 apresenta a distribui¢do dos estudantes de acordo com
0 periodo académico em que eles se encontravam no momento da pesquisa.

Tabela 5: Periodo Académico dos Respondentes

Periodo Frequéncia Percentual
1° 17 4%
2° 38 10%
3 90 23%
4° 50 13%
5° 105 27%
6° 24 6%
7° 45 1%
8° 23 6%
9° 2 1%
10° 1 0%

Total 395 100%

Fonte: Dados da pesquisa

Em relagao ao periodo académico dos estudantes, € possivel observar que a maior frequéncia dos
estudantes pesquisados esta na metade do curso, quinto periodo 105 (27%). Em seguida, o periodo com maior
numero de estudantes foi o terceiro periodo, com 90 estudantes (23%), seguido do sétimo periodo com 45
individuos (11%).
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Observa-se, entdo, que ha uma distribuicdo de estudantes do primeiro ao oitavo periodo, porém o
décimo e 0 nono periodo foram os que apresentaram menor nimero de estudantes, com dois e um individuos,
respectivamente. Este fato é explicado por nem todas as universidades estudadas ofertarem o curso com 10
periodos, sendo oito periodos a duragdo do curso na maioria das universidades.

Em seguida, a Tabela 6 apresenta de forma descritiva a frequéncia dos estudantes em relagéo a
variavel “inser¢ao no mercado de trabalho”.

Tabela 6: Atuag&o no mercado de trabalho
Insergao no Mercado de

Frequéncia  Percentual

Trabalho
Empregado 228 58%
Auténomo 20 5%
Empresario 9 2%
Desempregado 138 35%
Total 395 100%

Fonte: Dados da pesquisa

A partir da Tabela 6, pode-se observar que a maioria dos estudantes pesquisados estdo empregados,
com um total de 228 (58%). Além disso, observa-se que 138 estudantes estdo desempregados (35%). Os
estudantes autdbnomos ou empresarios tiveram uma frequéncia de vinte (5%) e nove (2%) estudantes,
respectivamente.

Por fim, apresenta-se na Tabela 7 a Ultima variavel utilizada que diz respeito a renda familiar dos
estudantes pesquisados.

Tabela 7: Renda familiar dos respondentes

Renda Frequéncia Percentual
Até 3 salarios 191 48%
de 3 a 6 salarios 114 29%
de 6 a 9 salarios 44 1%
Acima de 9 salarios 46 12%
Total 395 100%

Fonte: Dados da pesquisa

Em relagéo a renda familiar dos respondentes, percebe-se que 191 estudantes (48%) obtém renda de
até trés salarios minimos, seguido pelos estudantes que obtém renda compreendida entre trés e seis salarios,
com 114 individuos (29%). Em menor frequéncia, verifica-se que o nimero de estudantes com renda familiar
entre seis e nove salérios foi de 44 (11%) e que os participantes com renda acima de nove salarios
apresentaram um total de 46 (12%).

4.2 Analises para Estimagdo do indice de Excesso de Confianga

Apbs andlise das questbes que envolviam a presenga ou nao do viés do excesso de confianga, foi
possivel observar que os estudantes da cidade do Natal se apresentam vulneraveis ao viés na maioria das
alternativas, como demonstra a Tabela 8.
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Tabela 8: Analise das questdes peso da baleia, distancia até a lua e bolha de agbes.

L .. Peso da baleia Distancia até a lua Bolha das agoes
Identificagdo do viés — — ~
Frequéncia Percentual Frequéncia  Percentual Frequéncia Percentual
Presencga do viés 225 57% 365 92% 216 55%
Auséncia do viés 170 43% 30 8% 179 45%

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 8 apresenta os resultados sobre as questdes propostas por Pompian (2006), que buscavam
analisar a capacidade de fazer estimativa do respondente em indicar quanto pesava uma baleia, qual era a
distancia da terra até a lua e sobre a previsdo da bolha das a¢des, respectivamente. De acordo com o autor,
os respondentes que especificam um intervalo muito pequeno para essas respostas provavelmente séo
suscetiveis ao viés do excesso de confianca.

Para fins de analise, foi considerado como pequeno intervalo as estimativas com intervalo menor que
dez toneladas para a questao do peso da baleia e menor que 100 quildmetros para a questao da distancia da
terra até a lua, conforme métrica utilizada por Pompian (2006). Os resultados mostram que os respondentes
sao excessivamente confiantes em fazer estimativas, tendo em vista que, na questdo peso da baleia, os
estudantes fizeram estimativas muito proximas umas das outras, em 57% dos casos, e na questdo da disténcia
até a lua, em 92% dos casos, denotando, assim, que sdo suscetiveis ao viés.

A questdo da bolha de agdes buscava identificar o quéo facil os respondentes achavam prever o
colapso da bolha imobiliaria ocorrida em 2008. Nesse quesito quem considerava mais facil a previsdo era mais
propensa ao viés. Assim, foi identificado que, em 55% dos casos, os estudantes consideravam facil a previséo
do colapso, mostrando, desse modo, que eles sdo vulneraveis a serem excessivamente confiantes em suas
previsoes.

As questdes sobre retorno acima da média, controle sobre investimentos e relagdo com outros
motoristas visam identificar como os respondentes se consideram em relagdo aos outros individuos, em
situagdes diversas.

Tabela 9: Andlise das questdes retorno acima da média, controle sobre investimentos e relagdo com outros motoristas.
Controle sobre
investimentos

Identificacio do  Retorno acima da média
viés

Relagao com outros motoristas

Frequéncia  Percentual  Frequéncia  Percentual  Frequéncia Percentual
Presenca do viés 208 53% 206 52% 276 70%
Auséncia do viés 187 47% 189 48% 119 30%

Fonte: Dados da pesquisa

Ao serem questionados sobre qual retorno se esperava sobre seus investimentos em um determinado
periodo, levando em consideragdo que a média no periodo foi de 10,4%, verificou-se que a maioria espera
retornos acima da média do mercado, como mostra a Tabela 9. Os estudantes, em 53% dos casos,
responderam que esperam receber retornos acima do que foi recebido pelos outros, denotando que sédo
suscetiveis ao viés do excesso de confianga, conforme Pompian (2006).

Os resultados encontrados nas questdes controle sobre investimentos e relagdo com outros motoristas
evidenciam que a maioria dos respondentes afirmam ter controle em escolher investimentos que superam a
média do mercado, além de se considerarem melhores motoristas em relagéo aos outros individuos.

De acordo com os resultados, pode-se observar que em 52% dos casos os estudantes se consideram
capazes de escolher investimentos que trazem retornos maiores que os do mercado, além de responderem,
em 70% dos casos, que se consideram melhores motoristas que os outros. Os dois resultados encontrados
mostram que os estudantes apresentam caracteristicas de pessoas excessivamente confiantes.
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As questdes sofisticagdo em investimentos e excesso de confianca nas informagdes dizem respeito a
como os estudantes se consideram em relagao ao nivel de sofisticacdo em investimento e se eles consideram
que ha excesso de confianga em suas informagdes e conhecimentos a respeito dos investimentos.

Tabela 10: Andlise das questdes sofisticagdo em investimentos e excesso de confianga nas informagdes.

Sofisticagdo em Excesso de confianga nas
Identificagdo do viés investimentos informagdes
Frequéncia Percentual Frequéncia Percentual
Presencga do vies 142 36% 181 46%
Auséncia do vies 253 64% 214 54%

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 10 evidencia que a maioria dos respondentes considera que o seu nivel de sofisticagdo em
investimentos é baixo, e ainda que, na maioria dos casos, ndo ha excesso de confianga nas informagdes e nos
conhecimentos ao tomarem suas decisdes de investimento.

Observa-se que 64% dos estudantes afirma ter um nivel “ndo sofisticado” em investimentos, e ainda
afirma, em 54% dos casos, que em suas decisdes de investimento ndo existe um excesso de confianga nas
suas informagdes e conhecimentos. Isso indica que ha uma baixa probabilidade dos estudantes serem
demasiadamente confiantes para essas determinadas situagdes.

Diante disso, os resultados encontrados indicam que 75% dos estudantes de Ciéncias Contabeis
pesquisados sdo propensos a apresentarem o viés de excesso de confianga, pois, de acordo com a métrica
utilizada por Pompian (2006), em apenas duas das oito questdes (25%) os respondentes ndo apresentam
indicacdo do viés, sendo vulneraveis ao excesso de confianga em seis variaveis estudadas.

4.3 Fatores Determinantes do Grau de Excesso de Confianga

Por meio das estimagdes dos modelos MQO (1) e Beta (2), percebe-se que o periodo do curso e as
dummies vilvo, autdnomo, renda entre trés e seis salarios minimos, bem como entre seis e nove salarios
minimos ndo se apresentaram significativas para explicar o grau de excesso de confianga dos estudantes de
Ciéncias Contabeis.

Tabela 11: Resultado das estimacfes dos modelos de identificagdo do grau de excesso de confianga.

Variaveis (1) IEC (2) IEC
DADE -0.00196 -0.01503*
(-0.00170) (-0.00771)

MASC 0.08250** 0.38301***
(-0.01788) (-0.08068)

PERIOD 0.00698 0.01966
(-0.00473) (-0.02130)

CAS 0.03041 0.23595**
(-0.02630) (-0.11853)

oIV 0.14545* 1.24300"*
(-0.07870) (-0.38799)

VLY -0.10351 -0.19857
(-0.18288) (-0.82116)
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Variaveis (1) IEC (2) IEC
EMPREG 0.05262** 0.21373*
(-0.01924) (-0.08628)
AUTO 0.00964 -0.07961
(-0.04224) (-0.18955)
EMPRES 0.14338* 0.85017***
(-0.06056) (-0.29002)
RENDA3ES 0.00071 0.06694
(-0.02072) (-0.09308)
RENDAGE9 -0.01832 -0.01526
(-0.02918) (-0.13098)
RENDAACIMAY 0.04122 0.24940*
(-0.02929) (-0.13366)
0.51857** 0.24701
Constante
(-0.04624) (-0.20804)
NUmero de Observages 395 395

Fonte: Dados da pesquisa
Notas: Erro padrao entre parénteses. *** Estatisticamente significante a 1%.
** Estatisticamente significante a 5%. * Estatisticamente significante a 10%.

Na regressdo MQO, realizou-se o teste de Ramsey Reset para investigar se ha variaveis independentes
omissas no modelo. No entanto, por meio do teste, percebe-se que nao ha variaveis omissas, pois, a Prob > F
foi 0.2668.

Considerando que os dados apresentaram normalidade mediante a realizagdo do teste de Shapiro Wilk,
que evidenciou a Prob >z = 0.6587, realizou-se o teste de Breusch-Pagan, a fim de identificar se o pressuposto
da homocedasticidade ¢ atendido. Como a Prob > chi2 obtida foi 0.4648, foi identificada a variéncia constante
do termo de erro. Dessa forma, considerando que todos os pressupostos de Gauss Markov foram atendidos,
incluindo a amostra aleatoria e linearidade nos pardmetros, 0 modelo pode ser considerado como melhor
estimador linear ndo viesado.

O pressuposto de média condicional zero também foi confirmado, levando em consideragcéo a ndo
correlagdo das variaveis independentes com o termo de erro, assim como o pressuposto de auséncia de
multicolinearidade severa, tendo em vista que o VIF médio é 1.18.

Os resultados obtidos nas regressdes sao significativos, tendo em vista que possuem uma Prob > F e
Prob > Z = 0.0000. Dentre os regressores que se apresentaram significativos para explicar o grau de excesso
de confianga, observa-se que as dummies MASC, DIV, EMPREG e EMPRES foram significativas em ambos
os modelos para explicar o indice de excesso de confianga. No entanto, a varidvel IDADE, a um nivel de 10%,
a dummy CAS a um nivel de 5% e a dummy RENDAACIMA9 a 1%, apresentaram-se significativas apenas na
regressao Beta.

Dessa forma, pode-se considerar que o modelo MQO né&o consegue capturar esse efeito pelo fato da
variavel dependente ser mensurada em uma escala de proporgéo, pois o referido modelo ndo tem as
caracteristicas adequadas para a estimacao. Nessa perspectiva, sugere-se para este modelo que a regressao
Beta propicia resultados mais robustos que o MQO.

Ao analisar os regressores, percebe-se que a idade se apresenta significante para explicar o grau de
excesso de confianga dos discentes, ao nivel de 10%. Entretanto, o coeficiente apresenta-se negativo, ou seja,
quanto mais velho for o individuo, menor seré o grau de excesso de confianga, contrapondo, assim, os achados
de Ferreira e Yu (2003), Bogea e Barros (2008) e Aguiar et al. (2016).

No tocante ao género, foi identificado que a dummy MASC apresentou-se significativa ao nivel de 1%.
Nesse caso, verifica-se que 0s homens possuem uma probabilidade 38% maior de apresentarem um maior
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grau de excesso de confianga, quando comparado as mulheres, corroborando, assim, com Barber e Odean
(2001) e Ferreira e Yu (2003).

Em relacdo as dummies CAS e DIV, que se apresentaram significantes a 5% e 10%, respectivamente,
observa-se que os individuos casados possuem 23% maior probabilidade de apresentarem um maior grau de
excesso de confianga, quando comparados com os individuos solteiros, bem como que os respondentes
divorciados apresentam 124% maior probabilidade que os solteiros, incluidos no grupo de controle.

Considera-se, entdo, que o estado civil dos estudantes de Ciéncias Contabeis influencia positivamente
no indice de excesso de confianga. Este resultado corrobora parcialmente com o estudo de Pimenta et al.
(2012), tendo em vista que a dummy VIUV se apresentou com coeficiente negativo, bem como n&o foi
significante.

Ao verificar se a ocupagao dos estudantes de Ciéncias Contabeis influencia no grau de excesso de
confianga, foi identificado que as dummies EMPREG e EMPRES, apresentaram coeficientes positivos e foram
significantes a 5% e a 10%, respectivamente. A dummy AUTO apresentou sinal esperado negativo,
diferentemente do evidenciado por Pimenta et al. (2012). No entanto, a variavel néo se apresentou significativa.

Por fim, ao verificar as dummies refentes a renda dos estudantes de Ciéncias Contabeis, observa-se
que apenas a dummy RENDAACIMAY apresenta-se significante, ao nivel de 1%. Dessa forma, quando
comparados com os individuos que tem renda de até trés salarios minimos (grupo base), os respondentes que
auferem mais de nove salarios minimos mensalmente apresentam aproximadamente 25% maiores chances de
ter um maior grau de excesso de confianca.

5 Consideragoes finais

O presente estudo visou investigar os fatores determinantes do excesso de confianga em 395
estudantes do curso de Ciéncias Contabeis, matriculados em quatro instituicdes de Ensino Superior, localizadas
na cidade do Natal-RN.

Para atingir o objetivo proposto, realizou-se a coleta de dados por meio da aplicagéo de questionarios
estruturados em duas partes, sendo a primeira composta pelas caracteristicas socioecondmicas dos
respondentes e a segunda composta por oito questdes propostas por Pompian (2006), buscando identificar a
existéncia do viés de excesso de confianga.

Apos identificar a existéncia do excesso de confianga nos estudantes que compdem a amostra do
estudo, foi mensurado o indice de excesso de confianga dos respondentes, em que o resultado de cada
individuo foi utilizado como variavel dependente para o modelo proposto de identificacdo de fatores
determinantes do grau de excesso de confianga dos discentes de Ciéncias Contabeis.

No tocante a existéncia do excesso de confianga, os resultados demonstraram que os individuos
pesquisados se apresentam, de forma geral, vulneraveis a tomar decisdes sendo excessivamente confiantes
em suas informagdes disponiveis, tendo em vista que, em 75% das afirmativas investigadas, os estudantes
apresentaram-se suscetiveis ao vies.

Considerando as consequéncias de uma decisdo tomada com a presenga do viés de excesso de
confianga citadas nesse trabalho (Barber & Odean, 1999; Barber & Odean, 2001), observou-se que ha uma
tendéncia de que esses estudantes possam se tornar profissionais que tomam decisdes com resultados
diferentes do esperado, levando em consideragdo a confianga excessiva em suas informagdes disponiveis.

Em relagéo aos fatores determinantes para o grau de excesso de confianga dos discentes, identificou-
se, através dos modelos MQO e Beta, que os homens possuem uma probabilidade 38% maior de apresentarem
um maior grau de excesso de confianga, quando se comparado as mulheres.
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Verificou-se também que individuos casados possuem 23% maior probabilidade de apresentarem um
maior grau de excesso de confianga, quando comparados com os individuos solteiros, bem como que os
respondentes divorciados apresentam 124% maior probabilidade que os solteiros.

Além disso, este estudo demonstrou que os individuos que auferem mais de nove salarios minimos
mensais apresentam, aproximadamente, 25% maiores chances de terem um maior grau de excesso de
confianga. Diante disso, pode-se concluir, entdo, que as variaveis: idade, género masculino, os individuos
casados e divorciados, empregados e empresarios em relagdo a ocupagéo, bem com os discentes que auferem
renda acima de nove salarios minimos podem ser fatores determinantes para o grau de excesso de confianga.

Diante destes resultados, o presente estudo avanga no sentido de fornecer evidéncias empiricas que
os estudantes de Ciéncias Contabeis sdo vulneraveis ao viés excesso de confianga nas suas decisdes,
diferenciando-se dos estudos anteriormente ja realizados, pois evidenciou quais sdo os fatores determinantes
do viés excesso de confianca.

Como sugestao para futuras pesquisas, tem-se a possibilidade de expandir a amostra para estudantes
de outras areas, ou até profissionais, visando identificar similaridades ou divergéncias em relagdo ao perfil
desses individuos. Além disso, sugere-se também a verificagdo de associagdes entre o viés pesquisado com
outras variaveis demograficas e sociais dos individuos néo utilizadas no presente estudo.
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