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RESUMO

Continuar com um projecto em escalada de falhanco é uma
decisdo econdémicamente irracional, mas gque contém
motivacdes psicoldgicas. Os decisores revelam alguma
dificuldade em ignorar os Custos Perdidos vindos do
passado e continuam investindo recursos novos. E este
Efeito do Cﬁsto Perdido gque este estudo pretende

analisar.

Duas hipdéteses foram desenvolvidas. (1) A probabilidade
de continuar com o investimento aumenta na medida em
que o Jj& investido, custo considerado perdido, é de
maior dimensdo e estd mais préximo do previsto
(planeado) para o investimento total. (2) A decisdo de
continuar a investir é maior guando o custo perdido é
eXxpresso em termos proporcionais face ao planeado, por

oposigdo aos valores absolutos.

As hipdéteses foram testadas em duzentos  estudantes de
fim de curso e de mestrados, constituidos
algatériamente em oito grupos de vinte e cinco
elementos céda, independentes entre si, utilizando um

plano experimental 2x4 onde as varidveis independentes




sdo: o investimento Jj& realizado em quatro niveis
diferentes e a forma dos valores expressa em termos
proporcionais face ao planeado investir e em termos
absolutos. A variavel dependente ¢é dicotdmica nas
respostas, sim ou ndo, de continuar com um investimento

que estd em falhango.

Os resultados, com um nivel de significdncia de 5%,
comprovam em larga medida as hipdéteses formuladas.
Efectivamente, apesar de ndo revelar um comportamento
em crescendo directamente proporcional, a dimensdo do
custo perdido e a proximidade do fim do objectivo
inicial tem um efeito de escalada na decisdo de
continuar com um curso de acgdo negativo. Por outro
lado, face aos valores expressos em termos absolutos, a
apresentacdo dos valores de investimento expressos em
termos proporcionais, revela no decisor, com excepgdo
das situacgdes de extremo, uma maior apeténcia em

continuar com o investimento.

Conclui-se que o Efeito Custo Perdido existe e motiva
comportamentos irracionais do ponto de vista econdmico.
O decisor é em certa medida "escravo" de decisdes ou
hesitacdes anteriores fazendo por isso aumentar o custo
considerado perdido do gqual val sentindo dificuldade em

se libertar. Por outro lado ainda o decisor em face de
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limitacdes ou'restrigées varias utiliza artificios para
a tomada de decisdo, como a forma percentual da
quantificagdo do custo perdido, que o conduzem na maior
parte das situagdes a decisbes erradas do ponto de

vista econdmico.
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cAPITULO I

Introdugao

Problema

Noticias de projectos que falham ou que vdo em escalada
de perda aparecem frequentemente nos meios de

comunicacdo social.

"[...] senti que era um processo que ndo podia parar e

[...] tentel tudo, mas [...] "

( Pedro Caldeira ‘ao jornal Independente

de 3 de Julho de 1992, P.3 )

Pedro Caldeira foil um famoso corretor da Bolsa de Valores de
Lisboa, gque segundo as noticias da altura (1992) angariou
dinheiro de clientes particulares aos quals pagaria um juro acima
do bancério. Esse dinheiro era aplicado na bolsa. Depressa o
corretor entrou num sistema de necessidade de angariar
sucessivamente mais dinheiro a fim de cumprir com compromissos
anteriores. Pela cada vez maior dificuldade em angariar mais
dinheiro, oferecia condicdes também cada vez mais vantajosas para
o cliente. Entrou portanto numa escalada dgue teve como
consequéncia a sua fuga do pais e a sua posterior detencdo nos
EUA. Neste momento aguarda julgamento em liberdade condicional.
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Quais os motivos gque terdo levado este corretor da
bolsa de valores de Lisboa a entrar num processo
impardvel de percas sucessivas? Porque é que este
homem, vendo o rumo nitido das perdas ndo arripiou
caminho, reduzindo o descalabro a dimensdes mais
pequenas? Porque motivo este homem continuou atirando
bom dinheiro atrds de mau dinheiro? Por razdes

criminosas? Porque o dinheiro ndo era dele?
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"[...] Worried that the market would fall, Mr.Leeson?
seems to have bought Nikkey futures on a huge scale in
an attempt to push it up. This was not easy: The Tokyo
Stock Market is the world's second largest [...], Mr.
Leeson's gambling started last September (or even

earlier)[...] "

(The Economist, 4-10, Marco de 1995, p.19)

Como é gue um individﬁo de 28 anos, Nick Leeson, leva a
faléncia um ’dos mais antigos e maiores Dbancos
comerciais ingleses? Como é gque um responsavel por
determinada Area de compra e venda dum banco d& cabo
desse banco? Exclusivamente por incompeténcia? Penso
que ndo. Exclusivamente por falta de controlo da

hierarquia? E possivel, mas ndo & essa a questdo que se

2 Nick Leeson é um jovem de 28 anos acusado de ter levado & faléncia
um dos mais antigos bancos ingleses, o Barings. Leeson era um
futures trader do banco e actuava a partir de Singapura. Comprava
e vendia dinheiro a prazo jogando e arbitrando cotégées no futuro.
Tentou sem sucesso puxar para cima o Stock Market de Toégquio.
Entrou num processo em escalada de 3jogo consecutivo com o
objectivo de influenciar o indice Nikkei. Falhou ele e falhou o
banco que perdeu cerca de 1 Bilido de Dbélares. Leeson
desapareceu mas fol mais tarde capturado em Frankfurt, na
Alemanha. Nick Leeson era um gquadro com sucesso dentro do banco
tendo inclusivamente dado a ganhar ao banco no ano de 1994 em
operagdes idénticas & entretanto falhada lucros na ordem dos 15
milhdes de délares. Era portanto um Jjovem gque tinha subido
rapidamente na hierarquia do banco devido a sucessos consecutivos
que tinha entretanto obtido. A confianga no rapaz era tanta,
porventura, que velo a detectar-se que ndo havia qualquer sistema
de control eficaz. Nick Leeson era o sistema.
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pretende analisar. O que pretendo é& saber porque & due
sozinho Nick Leeson fez compras sucessivas a medida que
o indice Nikkey de futuros ia baixando, acabando por
levar o banco & faléncia? Porque é gque ndo parou a

tempo?

Num encontro de empresdrios e gestores de empresas,
gquando se tratava de assuntos relacionados com o©
financiamento das empresas, um determinado empresario

usou da palavra nos seguintes termos:

" As empresas portuguesas estdo muito descapitalizadas
[...] o custo do crédito é muito caro [...]Jas empresas
acabam muitas vezes por trocar apenas trabalho por
dinheiro, gquando ndo trabalham com prejuizo. Sdo muitas
as vezes que o dono da empresa disponibiliza fundos
proprios para pagar saldrios e outros encargos. E néo
se pense que o faz esporiddicamente. Em bastantes casos
sdo situagbes que se arrastam ha anos. O que é gue se

pode exigir mais dos empresarios? "

(Excerto da intervengdo em “5° Forum das PME - Os
Mercados” .Feira Internacional de Lisboa - Abril de

1994)
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Porque é que este empresario acaba por trocar trabalho
por dinheiro sem gualgquer ganho,  ou mesmo até com
prejuizos? O mesmo empresdrio no mesmo encontro referiu
que ele préprio e em muitos outros casos'de gue tinha
conhecimento, h& donos de empresa que, héd anos, né&o
recebem delas. Porgque vdo, entdo, o0s empresiarios
definhando e descapitalizando? Sabendo que as empresas
ndo sdo viaveis porque é que as vdo mantendo, a tanto

custo, e desde ha tanto tempo?

Outra situagdo, a guerra do Golfo que fi;ou conhecida
pela Operacgdo Tempestade no Deserto opondo o Iraque ao
Koweit e resto do Mundo, é associada a um comportamento
ndo racional dos decisores iraguianos. Com efeito
Saddam Hussein detinha a informagcdo necessédria para
racionalmente prosseguir uma solugdo negociada. Com
efeito em varias etapas da crise foram-lhe oferecidos
diferentes pacotes de negociacgdo, bem melhores do que
as suas melhores expectativas para o .desfecho da
guerra. N&o teré, aquele investimento inicial
realizado ao invadir o Koweit, sido um dos fortes
motivos que levou o Presidente iraquiano, movido por
razbdes de ndo querer recuar, a arrastar o seu pals para

uma escalada de resultados negativos e sucessivos?
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Outras situagdes de conflito como as escaladas que
tantas vezes acontecem em leildes com os intervenientes
em despique a excederem consciente e substancialmente
os valores de mercado dos bens oferecidos, ou as
situacdes referidas como Dilema do
Prisioneiro’® (Rapoport e Chammah, 1965) revelam
comportamentos muito desviados do que racionalmente

deveriam ser.

Todas estas situagles poder-se-d8o considerar como
situagdes de escalada de empenhamento ndo racional num
determinado curso de acg¢do cujas decisbes precisam de
ser explicadas.

O comportamento econdémico, isto é, o comportamento do
homo oeconomicus assente na racionalidade, estd& aqui
muito mal representado. O homem racional cpnhece ndao soé
os caminhos alternativos e as ©possibilidades dos
diferentes cursos de accgdo, mas também os resultados
que obtera em cada curso de acgdo. Considero, portanto,
o comportamento das pessoas responsadveis pelas decisdes

atras referidas como ndo racional, como ndo escolhendo

3 0 Dilema do Prisioneiro é uma obra cujos autores pretendem através
da Teoria dos Jogos analisar a resolucdo de conflitos (os
conflitos entendidos como psicolégicamente relevantes, isto & os
conflitos internos, por oposigdo aos psicoldégicamente considerados
vazios pelos autores, isto &, os conflitos externos). Nesta obra o
compertamento dos Jjogadores ou prisioneiros ou intervenientes no
desenvolvimento 'duma estratégia pessoal competitiva acabam por
obter resultados picres do que se actuassem em cooperagdo. O
decisor na posse da informagdo disponivel acaba por adoptar um
comportamento econdmicamente irracional.
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a maximizacdo dos seus ganhos, tal como seria de

esperar do homo oecconomicus.

Também ndo encontro nestes casos, sejany o de Pedro
Caldeira, Nick Leeson, dos empresdrios de empresas
falidas, de Saddam Hussein, quer mesmo oS de
intervenientes em leildes ou nas situacgdes descritos em
Dilema do Prisioneiro, a duase vracionalidade, no
sentido da busca de alguma satisfac¢do, por oposicdo a
maximizagdo da utilidade esperada. N&o vejo portanto
que exista uma racionalidade limitada® (Simon, 1957),
ou uma racionalidade restrita® (March, ,1978); pelo
contradrio, detecto uma busca desenfreada da escolha do

tipo ou tudo ou nada.

O comportamento do decisor parece ser efectivamente o

de conhecer o melhor caminho e o melhor resultado. Dai,

porventura, a sua busca incessante, Por isso, a partir

‘ Herbert Simon argumenta com a racionalidade limitada considerando

que a pessoa tem limitacdes especificas assim como.a informacdo de
que dispde também é limitada.

O tamanho do espaco de pesquisa, pode entdo determinar que, dada a
nossa capacidade limitada, nos contentemos em obter a satisfacdo e
ndo a optimizagcdo. Adoptamos assim um processo de racionalidade
limitada. (Pereira, 1980)

® March expde outro ponto de vista em que a racionalidade é n&do sé
limitada mas também restrita. Para além das limitacdes especificas
do homem e da informacdo disponivel, existem diferentes tipos de
comportamento racional: a racionalidade contextual, a
racionalidade em jogo (em conflito), a racionalidade processual e
a racionalidade selectiva. N&o existe, portanto, uma racionalidade
total. Existe sd e apenas uma racionalidade restrita.
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dum certo momento, optar por um resultado que ndo é o

melhor, revela claramente um comportamento nao

racional.
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Enquadramento Tedrico

Parece existir pelo atrds descrito um comportamento
psicoldgicamente relevante, que leva as pessoas ndo sd
a tomarem decisdes mas a prosseguirem cursos de accdo
que do ponto de vista econdémico sdo irracionais. Os
motivos, o porqué de tal acontecer é o objectivo de

pesquisa deste trabalho.

Conlon e Wolf (1983), afirmam que o impacto de decisdes
passadas em decisdes subsquentes pode conduzir a
sistemdticos desvios da racionalidade econédmica. Quando
face a investimentos j& realizados, os decisores, na
reafectagdo de recursos, s&o influenciados por uma
variedade complexa e possivelmente conflituosa de
forcas interdependentes. Estas interdependéncias criam
o que Staw (1981), citado por aqueles autores, chama de

cursos de accéo.

Qualgquer investimento em tempo, dinheiro ou energia
pode ser um Custo Perdido(Sunk Cost) em determinado

curso de accéo.

Segundo Singer (1993) o problema do custo perdido deve

pdr-se da seguinte maneira:
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- WA é um  agente raciocnal. Isto é, o)
comportamento de A & conforme e identificado com os

pressupostos da teoria da racionalidade.

“P” é um projecto, um plano, um programa ou uma

estratégia que é considerada por A. Parte de P ja
foi realizada. Continuar ou ndo com o resto de P é a
questao.

- A ou continua com P ou abandona P.

Assim, se A for uma nagdo ou um grupo de nagdes, P pode
ser, p.ex., um esquema de reforma ggracional. Se A for
uma empresa, P pode ser, p. ex., a construcdo duma
fabrica com uma tecnologia nova ou especifica. Se A for
uma pessoa, P pode ser, p.ex., um simples plano para ir

a um jogo de basketball.

Para Rumiati, Bonini e Legrenzi (1993) a questdo do
custo perdido é aquele em que o sujeito tem de resolver
um dilema de decisdo: o dilema da persisténcia.

Manter a decisdo precedentemente tomada ou abandond-la?
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Esta “patologia da decisd@o” na o6ptica de Staw e Ross

(1989) ¢é referida na literatura' de diferentes mas
relacionadas maneiras: como a escalada do
empenhamento (escalation commitment) (Staw, 1981),
psicologia - da armadilha (psyéology of

entrapment) (Brocner,1982) e efeito do custo perdido

(sunk cost effect) (Arkes e Blumer,1985).

O efeito do custo perdido (The Sunk Cost ﬁffect, Arkes
e Blumer, 1985), & manifestado pela tendéncia revelada
por um individuo em prosseguir com um projecto, por ter
investido bastante nele, mesmo que a desisténcia fosse
a melhor decisdo para os seus proéprios interesses. Isto
é, a resposta de um sujeito ao dilema da persisténcia é
influenciado, contrariamente ao previsto no modelo

econdmico, pela presenca do custo perdido.

Sob o ponto de vista econdémico, a decisdo de continuar

com um projecto ndo deve ser influenciado por

investimentos passados. Em economia apenas se
consideram despesas e investimentos futuros. As
despesas passadas sédo irrelevantes. Sdo custos

histéricos que ndo devem ser considerados em futuros

cursos de accgdo. O ponto de partida para a acgdo deve
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ser a situacdo actual, e dever-se-a considerar todas as
alternativas, avaliando, apenas, os custos e beneficios
futuros associados a cada alternativa®.

No entanto, parece, que os decisores adoptam posturas
psicoldégicamente importantes ~revelando alguma
dificuldade em ndo focar a atencdo nos investimentos
passados sem retorno, continuando a investir recursos
novos, i.e. mais dinheiro, atréds do j& perdido.
Constata-se, assim, que resultados negativos num
projecto podem conduzir o individuo a um reforco do seu
empenhamento com vista a Jjustificar a decisdo do
primeiro investimento. E isto significa afectar mais
dinheiro.

Staw (1976, 1981) e Staw e Ross (1978, 1987), em
Paradigma da Escalada do Empenhamento, referem que este
tipo de reforgo de investimento é o resultado do efeito
do custo perdido (ECP) no decisor. Este fa&-lo para
proteger a sua auto-estima pretendendo salvar a face
perante si ou terceiros. Ribeiro (1990), citando Staw
(1980), refere aquele comportamento como de uma
racionalidade retrospectiva. Retrospectiva, porque diz

respeito ao ECP e racionalidade porque é esse o desejo

6 Singer (1993) referindo-se & relevancia apenas dos investimentos
futuros na decisdo econdémica chama-lhe o normativo Principio de
Ignorar Custos Perdidos(PISC), em que as despesas efectuadas no
passado por A no periodo de tempo Ti ndo s&o relevantes para as
decisbdes de investimento de A no periodo de tempo Tn em que n>i.
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do decisor. Por isso se diz que o decisor ao proceder

assim estd a justificar o seu comportamentoc passado.

Se a escalada do investimento ocorrer dentro de uma
dind&mica de auto-justificagdo, entdo serd, apenas,
observado gquando o decisor se sentir pessoalmente
responséavel pelos investimentos originais.

Este comportamento de auto-justificagdo parece
encontrar suporte na Teoria da Dissondncia Cognitiva
(Festinger, 1957). Segundo esta, quando duas cognicgdes
sd3o inconsistentes entre si, e essa inconsisténcia

ameaga a auto-estima do decisor este acusa uma tenséo

psicolégica que o motivard para a sua redugdo. A
reducdo daquela tensdo é conseguida alterando uma ou as

duas cognicgdes.

Se a escalada do investimento ocorrer dentro de uma
dindmica de auto-justificagdo, entdo serd, apenas,
observado quando o decisor se sentir pessoalmente

responsavel pelos investimentos originais.
Como escreve Aronson (1980):
- A maior razdo para a dissondncia é que ela sempre

contém envolvimento pessoal e como tal a redug¢do da

dissondncia sempre envolve alguma forma de auto-
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justificag¢do. Esta auto-justificagdo é necessdria
porque o individuo fez alguma coisa que o poderd fazer

sentir-se ou estupido ou imoral.

Esta parece ser a base da justificagdo para a deciséo
de continuar o investimento. O decisor tendo feito um
significativo investimento em tempo, .dinheiro ou
esfor¢co num projecto, ao perceber que se vai caminhando
para um resultado pior do que o inicialmente previsto,
depara-se com duas situacdes cognitivamente
inconsistentes entre si. A que o motivou para comecar e
ir realizando o projecto iniciado e a situacdo gque ndo
corresponde as expectativas. Como resolver? Por serem
de sinal <contrario o decisor vai revelando alguma
tensdo. Para a reduzir, ele acaba por adopfar a atitude
gque menos afecta a sua auto-estima, que ¢é a de
continuar com o projecto que ele iniciou e onde tem
estado a investir. A tendéncia serd desenvolver um
empenhamento ainda maior.

Este empenhamento acrescido, é explicavel de algum modo

no quadro da Teoria de Campo de Kurt Lewin’ (1936).

Kurt Lewin foi membro do grupo de Berlim da Gestalt mas desviou-
se das ideias cléssicas da Gestalt e levou a sua estrutura
para a motivacdo. A tendéncia para agir baseia-se na necessidade e
as propriedades desta podem coordenar-se num sistema em
tensdo.Desta forma, Kurt Lewin abordou o comportamento sob o
dngulo da motivacgdo tentando medir com precisdo a intensidade do
querer.
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O decisor, em tensdo, adopta um comportamento que
ténde para o equilibrio entre ele préprio e o meio. O
decisor procura compensar uma situacdo adversa, regido
de valéncias negativas, com um comportamento de busca

de posicgdes de valéncias positivas.

O atingir do objectivo é o factor decisivo no
descarregar duma tensdo. A necessidade que o decisor
tem em descarregar a tensdo motiva-o para manter-se

activo, investindo para atingir o objectivo.

Segundo Kurt Lewin, a tensdo corresponde a uma forga
psicolégica e é tanto maior, quanto mais préximo estd o

sujeito do objectivo®.

No entanto a forca psicolégica existe ndo sé6 ao nivel do fazer,
realidade, mas também ao nivel do pensar, irrealidade, pelo que
uma tarefa pode estar fisicamente acabada mas ndo o estar
psicolégicamente.
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Dai que se possa dizer que a decisdo irracional
provavelmente ocorrerd mais frequentemente, quando o
sujeito estd mais préximo do objectivo. Numa tarefa
inacabada o decisor sofre um efeito de dupla lembranca
face a qualquer tarefa acabada, funcdo de um estado de

tensdo maior (Efeito de Zeigarnick%.

Brockner (1982) defende que os individuos
cbnstanteménte redefinem a natureza do seu envolvimento
a medida que va8o estando mails empenhados na escolha do
curso de accdo. A medida que o conflito vai sendo
armadilhado a informacdc racional deixa de influenciar
o individuo. Este wvai ficando <cada vez mails
emocionalmente envolvido e preocupado com a sua imagem
social e/ou justificacdo dos motivos aprépriados para
0s seus investimentos sem resultados positivos (custos

perdidos) .

Zeigarnik (1927, 1938) demonstrou existir uma preferencial
lembranca das pessoas pelas tarefas inacabadas,” e expressou-o
matemdticamente no racio:

Lembranca pelas tarefas inacabadas

Lembranca das tarefas acabadas

Este racio é maior que zero e muite préximo de 2. Ficou conhecido
como o quociente de Zeigarnik e o seu efeito como o “Efeito de
Zeigarnik” (Ribeiro 1982).
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Na literatura sobre investimento em escalada, o)
reinvestimento ocorre de forma relevante nos individuos

gue tomaram a decisdo inicial.

Kanodia, Bushman and Dickaut (1989) apresentam o
problema do decisor que serd incentivado em continuar
um projecto falhado, se o resultado negativo for do seu
privado e exclusivo conhecimento e com a sua
continuacdo ele defender melhor o seu interesse
préprio, nomeadamente pelos sinais que ndo langa para o

mercado de trabalho dos decisores, (Adverse Selection).

Aliads dentro da mesma linha de raciocinio Harrison e
Harrell (1993), referem o gque chamam de Agency Theory
(AT) como uma perspectiva tedrica alternativa na qual a
informagdo disponivel e o interesse préprio influenciam
as decisdes dos decisores. Quando um decisor possuil
privadamente quer a informagdo, quer um incentivo para
agir no seu exclusivo interesse, estéd criadas as
condigdes para, a custa da empresa, o decisor ver as
suas decisbes irracionais como racionais. Por exemplo,
se a reputacdo dum decisor for aferida pela decisdo de

ndo continuar com um projecto gue tinha iniciado, este
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investimento pode afectar negativamente as Zfuturas
oportunidades de carreira do decisor, fornecendo por
esse motivo um incentivo para aglir no seu exclusivo
interesse pessocal, mesmo que em conflito com o
interesse da empresa, pais, instituicdo, equipa, etc,

que ele serve.

Fox e Staw (1979), citados por Harrison e Harrel,
concluiram que comportamentos auto-protectores e
coerentes dos decisores de topo s8o vistos pela
hierarquia como naturais e racionais. Assim sendo os
decisores podem continuar com um projecto em falhanco

por reacgdo defensiva e auto-proteccdo.

Garland, Sandefur e Rogers (1990) concluiram que
individuos gque n&do foram responsaveis pela deciséo
inicial demonstraram um comportamento tipico para o néo
reinvestimento. Em experimentac¢des que tém a ver com a
exploracdo petrolifera, os mesmos autores concluiram
que, a medida que o custo pe?dido aumentava, o0s
individuos estavam menos dispostos a adicionar recursos
ao projecto. Isto é, encontraram um forte efeito
opositor para o envolvimento na escalada. No entanto,
0os autores sugeriram que este efeito opositor

encontrado se devia fundamentalmente a trés factores:
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- porque deliberadamente desenvolveram um cendrio de
decisdo onde, em cada incremento de custo perdido,
havia um correspondente incremento, sem gqualqguer
ambiguidade, de retorno negativo.

- porque a estrutura do problema era tal dgue os
respondentes ndo poderiam ignorar o diagndéstico de que
havia repetidos falhan¢os directamente proporcionais ao
incremento dos custos perdidos.

- pela auséncia deliberada e propositada, na formulacdo
do problema, de qualquer tipo de ambiguidade,
nomeadamente influéncias da pressdo social, da pressio
hierdrquica etc., que fez amolecer as motivacdes que
levam a auto-justificacdo.

Apesar deste estudo encontrar um efeito opositor &
escalada do investimento, os préprios investigadores
reconhecem que ele se deveu a, entre outras, & retirada
da componente ©pessoal. Esta diferenca de atitude
sugere, portanto e também, que o investimento quando em
falhanco pode ter uma influéncia diferente no
comportamento, nomeadamente quando existe um

envolvimento pessoal maior.

E quando ndo existem esses motivos de auto-defesa,
auto-justificacdo, ou quando a auto estima ndo estéd
ameacada? Como explicar, entdo, a escalada do

investimento?
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Thaler {(1980) e Whyte (1986) argumentam que a
explicagdo pode ser dada pela Teoria Prospectiva
({Kahneman e Tversky, 1979, 1982; 1984). A Teoria
Prospectiva (TP) diz que o enquadramento (framing)®®
influenciard fortemente a avaliacdo e a escolha'l.
Perante ganhos certos existe uma aversdo ao risco. Mas
perante percas certas ha uma escolha pelo risco, mesmo
que a perca provavel futura possa ser ainda maior,
continuando, assim, o decisor com o projecto falhado.

E uma teoria que se baseia num modelo de escalada
associado ao risco, representado .por uma fungdo. A
fungcdo é definida em termos de desvios positivos e
negativos face a um ponto de referéncia. Isto &, em
ganhos ou perdas e ndo proépriamente em rigueza ou

activos acumulados totais.

Enquanto que na Teoria de Campo de Kurt Lewin a deciséo

& tomada em funcdo da constelacdo e adjacéncia das

Frisch (1993) refere que se o5 decisores Jjustificam as suas
escolhas divergindo da Teoria da Utilidade, fazendo apelo a
emogbes que eles consideram relevantes para a decisdo, dever-se-&
questionar o modelo normativo nomeadamente porque existirdo por
aquela razdo motivos para duvidar do Principio da “Description
Invariance”. '

Trés efeitos jogam um papel central na TP. O efeito de certeza,
que contribui para a aversdo ao risco em escolhas envolvendo
ganhos certos em oposigdo a ganhos provaveis. O efeito reflexivo,
nome que Kahneman e Tversky (1979) chamaram ao efeito de certeza
no ambito das percas em que os decisores face a valores preferem
arriscar na perca provavel futura de valor superior perante a
perca certa presente de valor inferior. E o efeito referéncia,




12

31

valéncias'?, na TP, é mais em funcéo, tal como

referido, da maneira como o problema & enquadrado.

A Teoria Prospectiva parece explicar algumas
inconsisténcias nas tomadas de decisdo. Com efeito, a
Teoria Prospectiva foge ao principio racional da
escolha pela maior utilidade esperada. Basela-se num
modelo em que uma funcdo é definida em termos de
desvios positivos e negativos face a um ponto de
referéncia. Isto &, em ganhos ou perdas e nio

prépriamente em riqueza ou activos acumulados totais.

Estas sdo as principais explicag¢des para o fendmeno da
escalada do investimento num curso de acgdo negativo
resultante do efeito custo perdido. A explicacdo pela
auto-justificacdo, em que os deciéores perante custos
ja perdidos reafirmam as suas anteriores decisdes para
salvar a face e a explicacdo dada ‘pela Teoria
Prospectiva, em que os decisores sentem uma atraccgédo
pelo risco gquando num enquadramento negativo, isto §&,
gquando numa decisdo entre perdas os decisores tém uma
tendéncia para optar ©pelas decisbdes que poderédo

envolver perdas superiores futuras quando comparadas

onde o enqgquadramento que o decisor adopta para a sua tomada de
decisédo &, em parte, funcdo da forma como o problema & posto.

A tensdo corresponde & existéncia duma necessidade psicolébgica. A
tensdo acontece sempre que ha uma valéncia. Se a tensdo for zero,
ndo hé& wvaléncia, ndo hé& tensdo, ndo had lugar para comportamento
motivado.
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com resultados certos j& ocorridos de perdas ainda que

de montante inferior.

Alguns outros autores avangaram com outras explicacgdes

para o ECP:

Arkes e Blumer (1985) sugerem que os investimentos num
curso de accdo negativo podem ser devidos ao desejo de
ndo se desperdigar. Uma das razdes para se preferir
atirar bom dinheiro atrads de mau é a de que parar o
investimento constituiria a admissdo de que o dinheiro
j& gasto seria desperdicado definitivamente. Assim para

evitar o desperdicio, continua a investir-se.

Mas em oposicdo Baron (1990) vé o ECP como um erro de
overgeneralization no uso de informacdo. Com efeito
dizer que o ECP se d& pelo desejo de ndo se desperdigar
& exagerar a regra universalmente aceite contra o
desperdicio.

Uma decisdo de pdr recursos numa tarefa 'que ndo esta
acabada e que provavelmente serd dificil de acabar
esquece com toda a certeza a existéncia de outras
melhores alternativas para alocar aqueles recursos. Mas
apdés o gasto de recursos j& ndo é possivel ressuscita-

los para outro wuso, pelo que a regra contra o
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desperdicio j& n&o serve. Torna-se irrelevante face ao
investimento inicial. Portanto e apesar, de por
principio, toda a gente ser contra o desperdicio,
existirdo situacdes em que poderd ser preferivel
reconhecer e aceitar esse desperdicio, como perda

definitiva.

Aliéas, Northcraft e Neale (1986), citados por
Schaubroeck e Davis (1994) %3 segue linha de pensamento
proxima e acrescenta um olhar sobre o fendmeno, como se
se tratasse dum efeito de custo de oportunidade.

Considera gque a teoria prospectiva apontando o
enquadramento exclusivamente entre a persisténcia e a
retirada como uma escolha entre perdas certas e ganhos
provaveis ignora o custo de oportunidade associado a
persisténcia que advém duma inabilidade do decisor em
diversificar os recursos ainda ndo alocados. Quer
dizer, o decisor, por rigidez, ndo considera outras
alternativas. Schaubroeck and Davis (1994) consideram
que é o proéprio dilema de reinvestir ou desistir que
pode criar situagdes de escalada em cursos de acgdo

negativos.

“Prospect Theory Predictions When Escalation Is Not the Only
Chance to Recover Sunk Costs”. Organizational Behavior And Human
Decision Processes 57, pp 59-82 (1994)
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Conlon e Wolf (1980), referem a ambiguidade como um dcs
factores gque influenciam as tomadas de decisdo na
afectacdo de mails recursos. Com efeito, a ambiguidade
permite que os individuos endossem responsabilidades
para, por ’exemplo, causas sociais, regulamentares ou
outras. Esta habilidade de dispersar a responsabilidade
reduz a propensdo para a auto-justificacdo, apesar do
envolvimento pessocal. Por outro lado, também existem
projectos cuja avaliagdo, em termos de sucesso ou
insucesso, & discutivel ou dificil de definir. Este
efeito de ambiguidade pode desculpabilizar 0s
decisores. Dal que estes autores defendam que, por si
so6, a existéncia duma tarefa bem estruturada
providencia uma igualmente bem estruturada justificacao
para a decisdo. Mesmo uma decisdo embaragada por
anteriores decisdes, apesar de em falhang¢o, pode ser
justificada por motivos de . experimentacdo e
aprendizagem. Definir uma estratéqgia, visualizar
claramente o problema e estabelecer com objectividade
os contornos do envolvimento pessoal pode efectivamente
moderar os efeitos dum comportamento de afectacdo de

reCursos.
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Bazerman e Neale (1994) consideram que para compreender
a escalada ndo racional ¢é preciso um olhar sobre as

trés principais causas do empenhamento:

a) O empenho dificulta a avaliagdo e Jjulgamento.
Muitos dos decisores procuram e realgam a informacéo
confirmatéria da sua actuacdo e ignoram informacgdo
adversa. E um caso de Dissonéncia Cognitiva. Agquela
informacdo quando n&o é encontrada préximo & buscada
fora e, tal como a anterior, é seletivamente filtrada.
b) O empenhamento leva-nos a tomar decisdes irracionais
a fim de manejar as 1mpressdes dos outros. Os
individuocs dentro de uma organizacdo, p.ex., recebem e
fornecem informacdo J& devidamente intericrizada e
compreendida. Fornecer e receber informacdo diferente
da habitual ndo é consistente com o ja cémpreendido e
filtrado. Ser consistente aos olhos dos outros ¢é
continuar é até aumentar o nosso empenho em anteriores
decisdes. Em muitas organizagdes as decisdes séo
avaliadas mais pelo processo, pela coeréncia e menos
pelos resultados.

c) O empenhamento leva-nos a uma escalada competitiva
em espiral. O decisor por vezes preocupa-se mais em
fazer e acompanhar o que os outros fazem,.nomeadamente
os concorrentes, e menos com o0Os seus proéprios

interesses.
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Schaubroeck e Williams (1993), citando Staw e Ross
(1978), referem que ndo foram detectados nos decisores
efeitos relacionados com a personalidade como o
dogmatismo, a toleréncia ou a ambiguidade, gquando da
decisdo de reinvestimento. Mas, em outra investigacdo,
Schaubroeck e Williams (1993) consideram que alguns
tragos da personalidade do decisor.podem influenciar a
continuagcdo de um projecto em falhango. E para isso
referem dois tipos de efeitos: o efeito de herdi, em
que o decisor deseja o sucesso a todo.o custo, apesar
da decisdo inicial falhada; e o efeito de reac¢do, em
que o decisor responde com uma extraordindria motivagdo
adicional na tentativa de anular gqualquer falhanco.
Existem, portanto, importantes diferengas individuais
na personalidade que podem de;empenhar um papel

importante neste tipo de decisdes.

Staw e Ross (1989) referem que os problemas associados
a4 persisténcia da escalada tém a ver com duatro
determinantes: projecto, - varidveis _ psicolégicas,
varidveis sociais e organizacionais.

A primeira fase da escalada é dominada pela
economicidade dum projecto, na egpectativa de obter
beneficios econdmicos. Contudo, guando resultados

discutiveis ou mesmo negativos aparecem a decisdo de
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persistir é baseada j& ndo sbé no projecto econdmico,
mas também em determinantes de ordem psicoldgica e
social, assimindo-se estes como suficientemente fortes
para subvalorizar ou enviezar Quaisquer previsdes
econdémicas negativas. Se os investimentos adicionais
ndo inflectirem a situacdo e aparecerem mais resultados
negativos ganharéo forca as tendéncias para a
desisténcia do projecto. Mas, infelizmente, neste ponto
avancado do projecto quaisquer tendéncias para a
desisténcia sdo contrabalancadas e enviezadas pelas

determinantes organizacionais para a persisténcia.

Ross e Staw, (l994)“,citando Platt (1973), argumentam
que aqueles que conseguiram ascender a - posicdes de
lideranca podem inclinar-se para o reforgo de situacdes
armadilhadas. Por causa das suas histdérias de sﬁcesso,
assumem que dardo a volta a cursos de accgdo negativos.
£, portanto, uma sobrestima, pela gqual & dificil
conceber gque exista alguma acgdo que ndo seja bem

sucedida.

Ross and Staw (1994), citando Nisbett and Ross (1980)
no mesmo trabalho, consideram que erros noe

processamento da informacgdo influenciam a escalada. Com

"Organizational escalation and exit : Lessons from the Shoreham
Nuclear Power Plant”. Trabalho realizado por Jerry Ross e Barry
Staw e publicado em Agosto de 1893 na Academy of Management
Journal.
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efeito as pessoas tém uma dquase misteriosa habilidade
de enviezar factos na direccgéo das crencgas e
preferéncias anteriormente aceites, tornando-se por

essa via excessivamente confiantes.

Ainda no mesmo artigo, Ross and Staw (1994), citando
anterior trabalho conjunto (Staw and Ross, 1978),
entendem que as respostas das pessoas as contrariedades
dependem da forma como elas vém a origem das causas do
sucedido: se sao atribuiveis a factores enddgenos ou
exbdgenos. Atribuir a causas exteriores as razdes do
insucesso, e a motivos pessoais as razdes do sucesso, é
um efeito de Atribuicdo Causal (Sousa, 1988) qgue
influencia o impacte dum curso de acc¢do negativo. Com
efeito, atribuir a contrariedade a legitimas ou
ilegitimas fontes externas pode impedir ou reduzir

substancialmente a probabilidade da desisténcia.

Northcraft and Wolf (1984) demonstram que, ao longo dum
periodo de tempo, quanto mais cedo forem os recursos
alocados ou gquanto mails tarde forem previstos os
retornos do investimento, maior a tendéncia para
alongar no tempo a decis&@o de desisténcia ou para pdr
mais recursos no projecto. Cada projecto tem associado

um modelo de ciclo de vida, onde o retorno. pode ser
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mais cedo ou mais tarde, consocante o seu ciclo de vida.
O decisor deve conhecer em pormenor este, porque &
aguele modelo de ciclo de vida que define os limites da
racionalidade (a regido de racionalidade), através
dagquilo gque os autores chamam de TARR (Time Adjusted
Rate Return). Portanto, podem existir situacdes de
curso de acgdo negativos cujo empenhamento adicional
ndo seja irracional, desde gque se conheca e controle a
regido de racionalidade, isto é, a =zona onde, apesar
dos custos Jj& perdidos, ainda egista tempo para a
recuperagdo do investimento. Mas, quanto mais longo o
ciclo de vida do projecto, maior a tendéncia para a
confusdo das fases do modelo e para se sair da regiédo
da racionalidade e se entrar num curso

irreversivelmente negativo e continuado.

Conlon e Wolf (1984) sustentaram gque a responsabilidade
pessocal e o fendémeno de alocar cedo os recursos e obter
tarde os retornos tém um efeito moderador na relacdo
entre a magnitude do custo perdido e a decisdo de
continuar com um projecto. E apds experimentacdo
concluiram que, em projectos gue se destinam a consumo
interno, a magnitude don custo perdido (valor dos
recursos J& alocados) incrementa a persisténcia em
continuar, na medida em gue o resultado se vai

revelando negativo (em que tarda o retorno). Mas em
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projectos gque se destinem a ser vendidos, apesar da
magnitude do custo perdido, a persisténcia em continuar
diminui com um investimento que se vail revelando

negativo.

Chermack (1992), em artigo sobre o risco politico em
decisbes de investimento em paises estrangeiros, refere
casos em gue as companhias nomeadaménte as que
trabalham nas indistrias extractivas, perante a
ihcerteza do futuro politico do pais e perante o receio
da forma que o) risco politico pode assumir
(expropriacgdes, nacionalizacdes, confiscacgdes,
sobretaxagem, proibicdo de transferéncia de fundos,
etc.), redimensionam os projectos para niveis de
producdo e rentabilidade que sabem de antemdo ir gerar
percas. E vdo mantendo a situagdo até vislumbrarem a
melhor solugdo para o problema. Parece, portanto, que,
em determinados investimentos onde o nivel de gastos
iniciais é elevado, como é o caso das inddastrias
extractivas, e onde o retorno é lento e tardio, as
empresas optam, em algumas circunsténcias de risco
politico, por alongar propositadamente o tempo previsto
.
para o retorno, com prejuizos acumulados no presente,

na esperanga de que o risco politico ndo se agrave e

gue possibilite & empresa, num futuro apesar de mais
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longinquo, recuperar, pelo menos, a propriedade dos

solos.
Rutledge (1994)15 refere, como conclusdo das suas
experimentacgdes, que grupos, tal como individuos

isolados, que sejam responsaveils pelas decisdes
iniciais de investir recursos em projectos em falhanco
exibem uma maior tendéncia em empenharem recursos
adicionais aquele projecto. Ao contrdrio daqueles
decisores gque ndo tiveram qualéuer influéncia na
decisdo inicial. Mas Rutledge conclul também que a
tendéncia dos decisores em incrementar o investimento
devido a responsabilidade prépria pode ser moderada por
um enquadramento de decisdo positivo, onde a escalada
existe mas controlada pelo decisor em fungdo do
enquadramento da decisdo. Os decisores actuam néo
necessariamente duma forma ndoc racional, para estes
autores, mas em consisténcia com a'Teoria Prospectiva.
Num enquadramento decisional positivo, isto &, quando
existe alguma informacdo dque permita pensar que é
possivel a obtencdo do desejado, o curso de acgéo,
mesmo que negativo, é prosseguido pelos seus

responsdveis mas de forma moderada.

5 Rutledge combina a responsabilidade pessoal nas decisdes
iniciais dum determinado investimento com o enguadramento abordado
na Teoria Prospectiva. A inovacdo da sua experimentacdo é que
examina o efeito de escalada ndo em individuos, mas em grupos de
decisores.
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Quando os tomadores das decisdes subsquentes ndo sdo os
mesmos que tomaram as decisdes iniciais, a tendéncia,
comprovada anteriormente para 0s decisores nao
prosseguirem o curso de accdo negativo, pela néao
afectagdo de mais recursos, é por sua vez e com alguma
surpresa, moderada quando em preseﬂga dum enquadramento
decisional negativo, isto ¢é, gquando a informacdo &
fornecida em termos de existir alguma inabilidade ou
impossibilidade de atingir o objectivo pretendido. Dito
de outra maneira, gquando um grupo de decisores se
confronta com um enquadramento negativo a tendéncia

para abandonar o projecto diminui.




43

Desenvolvimento de Hipbteses

Como vimos no estudo do ECP varias explicacdes foram
sendo dadas. Em todas elas e por definicgéao, o)
empenhamento continuado existe. O investir mais é um
dado adgquirido. O custo perdido ocu afundado representa
uma situacdo de perda. E  individuos que estéo
envolvidos em perdas séo pessoas‘ dispostas a correr
riscos.

1. Quando o decisor decide continuar com um projecto
que estd a fracassar o gque é& que o motiva? Seréd ele
motivado por uma emocional necessidade de @ auto-
Jjustificacgédo, por uma heuristica, como a Teoria
Prospectiva ou por qualquer outro motivo ?

2. Arriscard o decisor a escalada em gqualquer situacgdo?
Isto &, serd que para o decisor é.indiferente o ponto
onde se encontra o projecto falhado? Serd que a vontade
em investir varia com a prépria dimensdo do custo ja
perdido? E a decisfo serd significativamente diferente
se o problema for enquadrado em termos relativos ou em
termos absolutos ?

Como vimos ele hé& investigadores gque sugerem due O
comportamento em escalada existe para justificar

anteriores decisébes.
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Outros investigadores apontavam as decisdes baseadas em
heuristicas, como a Teoria Prospectiva, como forma de
estimular a escalada, nomeadamente em enquadramento
negativo. As simplificag¢des com base em estratagemas de
enquadramento ou de artificios mentais podem conduzir a
decisdes mais ou menos afectadas peio ECP.

QOutros existem gue argumentam com motivagdes
diferentes, desde a proteccdo da sua prdpria reputacgéo,
aco desconhecimento de aplicacdes alternativas, passando
pela excesso de auto-estima, enviezamento de avaliacdo,
até a erros no processamento da informagdo, a
atribuicdo externa ao insucesso e a proximidade em
relacdo ao objectivo.

Outros ainda fazem—-no por aversdo ao desperdicio, pela
existéncia de ambiguidade na formulagdo ou na avaliacgdo
dos resultados dum projecto, pela confusdd derivada do
menor conhecimento do ciclo de vida correcto do
projecto ou por uma conjugacgao de diferentes
determinantes.

Em todas as situacdes existem custos considerados
perdidos que de uma forma ou outra parecem estar sempre
relacionados com a escalada.

A Teoria Prospectiva considera que baseado em
anteriores pesquizas os individuos perante perdas sdao

tentados a arriscar. Mas qual a fronteira ?
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Neste sentido a hipétese levantada é a de que as
pessoas sdoc realmente afectadas pelo ECP nas suas
decisb®es e gue gquanto maior for o custo perdido e a
proximidade em relacgdoc ao objectivo (quantidade total
planeada para investir), maior a tendéncia para a

escalada ou para a decisd@o ndo racional.

Hl - A decisdo de continuar com um investimento aumenta
na medida em que o Jj& dinvestido, custo considerado
perdido, é de maior dimensdo e estd mais préximo do

previsto (planeado) para o investimento total.

Nos dUnicos estudos conhecidos sobre esta relacéao,
Garland (1990) demonstrou que perante a ameaca dum
concorrente a um projecto de investigacgdo e
desenvolvimento, a vontade dos decisores em alocarem

mais recursos estava positiva e linearmente relacionada

com a proporcdo de orcgamento Jj& dispendida. Foi,
portanto, detectado o ECP e de um modo linear.

Mas Garland e Newport (1991) noutros estudos, apesar de
encontrarem uma forte e significativa presenga do ECP
na decis@o de continuar com um ndo lucrativo curso de
acgdo quando as decisdes sdo baseadas em proporgdes do
investimento fotal, ndo encontraram, por outro lado,
qualquer relacdo significativa entre a decisdo de

¢ +
empenhar mais recursos e o montante absoluto de
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investimentos jéd realizados. Isto é, ndo encontraram a

presenca do ECP quando os investimentos j& realizados

sdo expressos em valores absolutos, pelo que a dimenséo
do investimento j& realizado né&o feve qualquer efeito
no comportamento do decisor.

Com a hipdétese HI acima formulada, mas com uma
metodologia diferente, teremos outros elementos de
andlise a este assunto, poils que a dimensdc do custo
perdido variard em termos absolutos pelo gque poderemos
confrontar o comportamento do decisor com os estudos de

Garland e Garland and Newport.

Por outro lado, Simon (1957, 1978) também observou que
0s decisores usam frequentemente heuristicas para lidar
com condigdes de informacdo incompleta ou de dificil
processamento. A fim de reduzir o tempo e o esforcgo
para a tomada de decisdo os decisores simplificam as
regras.

A confianga nestas contabilidades n@ntais induzem os
decisores a parar na busca e. aperfeicoamento da
informagdo e a apressar a tomada de decisdo que, por

isso, acaba, muitas vezes, por se revelar como falhada.

E uma heuristica como a Teoria Prospectiva pode também,
como j& vimos, motivar a decisdo errada e a escalada do

investimento.
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Kahneman e Tversky vpostulam que os declsores usam
bastantes vezes subprocessos de combinagdo, exclusdo,
ou codificacdo da informacdo, quando confrontados com
informacdo comparativa acerca de decisdes alternativas.
Consideram ainda que os individuos usam algumas

heuristicas para simplificar as decisdes comparativas.

Informacdo acerca de i1dénticas consequéncias €&, A&s
vezes, inapropriadamente vista sob diferentes
contabilidades mentais. Isto torna o decisor

susceptivel a truques de enquadramento. Ou seja, igual
informacdo dada e apresentada de maneira diferente ¢é
avaliada de maneira diferente, em funcdo de diferentes
pontos de referéncia.

O enquadramento gque o decisor utiliza para a sua
decisdo ¢é fungdo quer das suas normas, hébitos,
caracteristicas pessoais e percepééo do problema como
também da maneira como o problema é formulado.

Assim sendo, manipulando o ponto de referéncia ¢é
suposto encontrarem-se respostas diferentes para uma
determinada decisdo, podendo, portanto, por essa vVvia
haver uma influenciacdo no sentido de uma decisdo menos

racional.

Neste sentido a hipdtese que 'estabelego é que
contabilidade mental expressa em magnitude relativa,

provoca gque o0s custos perdidos expostos em valor
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absoluto tenham menor impacte do que se expostos em %

(em valor relativo).

H2 - A decisdo de continuar a investir & maior quando o
custo perdido é expresso em termos relativos face ao

planeado, por oposicdo aos valores absolutos.

Como foi dito atrds a presenca do efeito custo perdido
quer em Garland (1990), quer em Garland e Newport
(1991, foi detectado quando o) investimento k!
realizado se expressou em termos relativos, nao se
tendo detectado quando expresso em termos absolutos.
Pelo que se nos reportdssemos a esses estudos esta
hipétese estaria, em principio, confirmada. No entanto
nido s6 as metodologias utilizadas s&o diferentes como
neste estudo se espera que o efeito custo perdido seja
também relevante guando em ©presenca de valores
absolutos. Como a revisdo bibliogradfica sugere ndo séo
apenas os mecanismos de facilitagdo dos processos de
tomada de decisdo que podem incitar a escalada do
investimento, mas também outros motivos que tém a ver
com as caracteristicas pessoais dos decisores, como
sejam, entre outros, por exemplo, a auto-justificacado,
a defesa da reputacdo, a aversdo ao desperdicio, o
excesso de auto-estima, o desconhecimento de aplicacgdes

alternativas, enviezamento de avaliacgdo ou a tensao
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motivada pela tarefa inacabada. Neste sentido
pretendemos também verificar o ECP gquando em presenca

de informacdo expressa em termos absolutos.




50

capPiTULO II

Método

Neste capitulo vai estudar-se o Efeito Custo Perdido no
comportamento dos decisores, em fungéo da sua dimenséo
e enquadramento. E um estudo experiméntal com uma
amostra de 200 pessoas qgue individualmente tomam uma
Gnica decisdo sobre um determinado cendrio que lhes ¢
apresentado. Os pardmetros de referéncia sdo 2
variadveis, independentes, o nivel de investimento ja
realizado e a sua expressdo quantificada em termos
absolutos e proporcionais, e uma outra variéavel,
dependente, que é a decisdo de cada sujeito. Para a
tomada de decisdo existiu um tempo limite de 20 minutos

no final do qual se recolheram todas as respostas.

0O desenho experimental nasce, assim, da relacédo
estabelecida entre o investimento, expresso em quatro
diferentes niveis de valor, e as duas diferentes formas

de apresentar aqueles.
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Sujeitos

Os participantes nesta investigacdo foram estudantes
do curso de Licenciatura em Gestdo do Instituto
Superior de Economia e Gestdo da Universidade Técnica
de Lisboa e estudantes dos cursos de Mestrado da mesma
Universidade. Foram, portanto, pessoas de diferentes
origens profissionais, diferentes estratos sociais e
diferentes origens geogréficas.

A amostra total ¢é constituida por 200 participantes
divididos em 8 grupos de 25 pessoas cada, sendo 48% do
sexo masculino e 52% do feminino.

A média de idades dos participantes é de 24 anos com um

desvio padrdo de 7.

Tabela 1: Caracteristicas dos sujeitos em fun¢do do numero, do
sexo, média e desvio padrd@o das

idades
N % Média Desv.
Padrao
Masculinos |95 47,5 26 8,6
Femininos |[105 52,5 22,2 4,7
TOTAL 200 100 24,1 6,7
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Plano Experimental e Variaveis

O plano experimental ¢é do tipo 2x4. Da conjugacgéo
destas varidveis e respectivos niveis deriva o seguinte

desenho experimental:

Figura 1: Desenho Experimental, em funcdo do Nivel de Investimento
e da Forma dos Valores.

NIVEL DE INVESTIMENTO

Valor em
Absoluto

Valor em

FORMA DOS VALORES
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Existem, assim, oito células correspondendo cada a uma
determinada situacdo, em fungdo do nivel ou magnitude
do investimento Jj& realizado e- da forma como esse
investimento é expresso. Por cada situacgdo constitui-se
um grupo, pelo que os 200 sujeitos da amostra foram

divididos nos seguintes oito grupos:

O grupo ANl,‘nivel 1 de investimento, corresponde a
450.000 contos j& investidos e expressos em valores
absolutos.

O grupo AN2, nivel 2 de investimento, corresponde a
350.000 contos Jj& investidos e expressos em valores
absolutos.

O grupo AN3, nivel 3 de investimento, corresponde a
250.000 contos Jj& investidos e expressos em valores
absolutos.

O. grupo AN4, nivel 4 de investimento, corresponde a
50.000 contos Jj& investidos e expressos em valores
absolutos.

O‘grupo RN1, nivel 1 de investimento, corresponde a 90%
de capital Jj& investido e expressos em valores
relativos.

O grupo RN2, nivel 2 de investimento- corresponde a 70%
de capital Jj& investido e expressos em valores

relativos.
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O grupo RN3, nivel 3 de investimento, corresponde a 50%
de ~capital J& investido e @expressos em valores
relativos.

O grupo RN4, nivel 4 de investimento, corresponde a 10%
de capital J& investido e expressos em valores

relativos.

S&o duas as varidveis independentes; os termos em que é
proposto o problema do investimento(formulacdo do
investimento) e os niveis do investimento realizado.
Assim temos uma situagdo em que:

(1) o investimento & expresso em valores absolutos;

e
(2) o investimento é expresso em valores

percentuais. Cada expressdo de investimento é assumida

correspondentemente em 4 niveis de investimento.

O nivel 1, corresponde a um investimento Jj4 realizado
de 450.000 contos ou de 90% do inicialmente planeado
investir.

O nivel 2, cdrresponde a um investimento j& realizado
de 350.000 contos, ou de 70% do inicialmente planeado
investir.

O nivel 3, corresponde a um investimento Jj& realizado
de 250.000 contos, ou de 50% do inicialmente planeado

investir.
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O nivel 4, corresponde a um investimento ja realizado
de 50.000 contos, ou de 10% do inicialmente planeado
investir.

O objectivo de investimento inicialmente planeado é de
500.000 contos, como custo total da obra. Este valor
constitui a referéncia-base do processo de
investimento, seja ele expresso em valor absoluto ou

percentual.

A variadvel dependente é dicotdémica e tem a ver com a
decisdo tomada por cada um dos 200 sujeitos em termos
de sim ou ndo, isto é, ou continua com o investimento
ou desiste de investir em cada uma-das diferentes oito

situacdes.

Apbds as respostas de cada decisor em termos de sim ou

ndo, perguntou-se o porqué da decisdo tomada.

A andlise ao porqué das decisdes tomadas n&do foi
aprofundada neste estudo. Faz-se apenas referéncia as
diferentes Jjustificagbes, o que :rndo deixa de ser
interessante quando confrontadas com o enquadramento
tedrico. A andlise ao conteudo daquelas abre, assim,

caminho para uma futura pesquisa.
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Procedimento

A amostra deb 200 pessoas fol encontrada escolhendo
aleatdédriamente 8 turmas das cerca de 40 que funcionavam
naquele dia no Instituto Superior de Economia e Gestao.
Em seguida procedeu-se & atribuicdo de cada um dos oito
diferentes cendrios a cada turma seleccionada. Esta
atribuicdo foi feita também aleatdriamente.
Posteriormente e porque as turmas tinham mais de vinte
e cinco pessoas escolheram-se, aleatériamente dentro de
cada turma, os vinte e cinco estudantes que fizeram
parte da amostra.

Estavam assim encontrados os oito grupos de vinte e
cinco participantes cada aos quails caberia um diferente
cenario.

Como resultado arrolaram-se o0s grupos: AN1, ANZ, AN3,
AN4, RN1, RN2, RN3, e RN4, descritos na secgéo
anterior.

Assim, cada Participante recebeu uma descricdo duma
determinada situacdo (anexos), a gque também j& chamémos
de cenadrio, igual dentro de cada turma e diferente do
das outras turmas. As situacdes dizem respeito a um
projecto de investimento para um grande centro de lazer

e descanso a realizar junto a uma estrada de grande
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movimento. Passado algum tempo e depois de Jja ter
havido investimento realizado, os participantes sé&o
confrontados com informacdes indiscutivelmente
verdadeiras, de alteracdes fisicas e estruturais da
envolvente, indicadoras -—com clareza de que o projecto
deste grande centro de lazer e descanso val defraudar
completamente as expectativas de rendibilidade e
tornar-se um falhanco.

Todos os cendrios sdo iguais com excepcgdo, dobviamente,
da parte respeitante ao investimento j& realizado e que
falta realizar para o orcamento definido e da forma
como os valores do investimento sdo expressos. Temos,
portanto, oito situacgdes, com as seguintes oito

diferentes manipulacgdes (Anexos):

em valores absolutos: 450.000 contos; 350.000 contos;
250.000 contos; 50.000 contos, de investimento ja
realizado.

em valores relativos: 90%; 70%; 50%; 10%, onde como

também j4 foi dito é dado o valor do custo total da
obra que é de 500.000 contos.

A cada participante foi-lhe dada uma folha de papel com
um cenario a propdsito do qual ele teve que tomar a
decisdo. Cada grupo de vinte e cinco pessoas estiveram
numa mesma sala, sentados cada um numa secretédria
distante das outras. A decisdo foi individual apesar de

haver um grupo por sala.
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Cada decisor teve 20 minutos para ler o seu cenario e
decidir sobre o mesmo (Anexo 1). Cada participante, que
apenas fol identificado pelo sexo e idade, sé foil
confrontado com uma Unica situacdo de tomada de
decisédo. Todas as pessoas foram instruidas ©para
participar em absoluto siléncio e ninguém pdde fazer
perguntas quer a outros @participantes quer aos
professores que vigiavam para garantir um procedimento
correcto, acerca do qual haviam‘ sido informados e
esclarecidos préviamente(Anexo 1). Aos decisores e
vigilantes do procedimento nada foi referido sobre o
objectivo do trabalho de investigacgdo.

Obtivemos, assim, duzentas respostas, isto é, vinte e

cinco em cada situacgdo experimental diferente.
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Hipboteses e Previsodes

Hl. A decisdo de continuar um invéstimento aumenta na
medida em que o Jj& investido, custo considerado
perdido, for de maior dimensédo, e estiver mais proéximo
do total previsto ou planeado para o investimento

total.

A principal consequéncia é de que a maior custo perdido
corresponde maior investimento. Por isso como previséo
espero encontrar cada vez mailor nﬁﬁero de respostas SIM
(que equivale a continuar com o investimento), a medida
que a dimensdo proporcional do investimento ja
realizado vai aumentando. Como o) montante de
investimento j& realizado val diminuindo desde o nivel

1 ao nivel 4 & de prever uma sequéncia do tipo:

N° SIMs : ANL1 > AN2 > AN3 > AN4 1!

% Num total de 500.000 contos, o montante investido por nivel é
de: N1=450.000 contos; N2=300.000 contos; N3=250.000 contos;
N4=50.000 contos.
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H2. A decisdo de continuar a investir é maior quando a
nocdo de custo perdido é expresso em termos relativos
face ao planeado, por oposig&o aos valores absolutos.,

independentemente do nivel de investimento.

A principal consequéncia é a de que para um mesmo nivel
de investimento o efeito custo perdido é maior quando o
montante investido ¢é apresentade em proporgd@o ou
percentagem em relagdo ao investimento total. Por isso
como previsdo espero encontrar em cada um dos quatro
diferentes niveis de investimento maior numero de
respostas SIM(equivalente a continuar com o)
investimento) daqueles gque decidiram com base em
informacdo expressa em valores percentuais face aos
gue, para o mesmo nivel de investimento, decidiram com
base em informagdo expressa em valores absolutos. Isto
é, espero encontrar uma relagdo do tipo:

N° SIMs : RN1 > AN1
RN2 > AN2
RN3 > AN3
RN4 > AN4Y

Em complemento e em sequéncia ¢é também previsivel que

para a totalidade da amostra exista igualmente maior

RN: numeros apresentados em forma percentual nos diferentes niveis
N1,N2,N3,N4.
NA: nUmeros apresentados em forma absoluta nos diferentes niveis
N1,N2,N3,N4.
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probabilidade em continuar com o investimento quando se
expressa o problema em termcs proporcionais face aos
absolutos:

P(SIM dos RNi) > P(SIM dos ANi)
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CAPITULO IITI

Resultados

Este capitulo trata da apresentagdo dos resultados
encontrados para as situacbes desenhadas, e examina a
incidéncia daqueles nas hipdteses levantadés. Também se
revelam as Jjustificacgdes dadas pelos respondentes para
a decisdo de continuar com o investimento. Em primeiro
lugar mostram-se os resultados globais, depois os
resultados gque implicam directamente na primeira
hipétese, em seguida os resultados que dizem respeito a
incidéncia na segunda hipbtese e por fim as
justificagdes dadas pelos decisores para a continuagdo

com o investimento.
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Resultados Globais

As decisdes dos 200 participantes repartiram-se segundo
a tabela abaixo, tendo em conta o nivel de investimento

e a forma como os valores foram expressados.

Tabela 2: Frequéncias Totais e Parciais da contingéncia de
prosseguimento ou ndo do investimento em funcdo da formulagdo da
situacdc em valores absolutos ou relativos (percentuais) e em
funcdo, também, dos quatro diferentes niveis de investimento
(investimento j& realizado).

INVESTIMENTO
PROSSEGUIMENTO
NIVEIS SIM NAO TOTAL
1
Valores Absolutos -
450.000 contos 19 6 25
Valores Percentuais ~ 90% 19 6 25
Subtotal 38 12 50
2
Valores Absolutos -
350.000 contos 14 11 25
Valores Percentuais - 70% 24 1 . 25
Subtotal 38 12 50
3 -
Valores Absolutos - :
250.000 contos 13 12 25
Valores Percentuais - 70% 21 4 25
Subtotal 34 16 50
4
Valores Absolutos -
50.000 contos 8 17 25
Valores Percentuais - 70% 6 19 25
Subtotal 14 36 50
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Resultados Encontrados Para a Hipdtese 1

A Hipbétese 1 considera que a probabilidade de continuar
com o investimento aumenta na medida em gque o Jja
investido, custo considerado perdido, for de maior
dimensdo e estiver mais préximo do total previsto ou

planeado para o investimento total.

A distribuicdo dos dados é a que consta na coluna Total
das respostas Sim da Tabela 2. Como se pode ver ao
longo dos quatro niveis a moda situa-se no nivel 1 e
nivel 2. A mediana encontra-se no nivel 2. Em média
para ndo haver qualquer diferenga entre os varios
niveis, os individuos que decidissem continuar com o
investimento (sim) por nivel deveriam ser de 31.
Confrontando estas trés medidas podemos concluir gque
elas ndo sdo coincidentes pelo dque a distribuicéo
apresentada é mais proéxima duma assimétrica e neste

caso do tipo Qui-Quadrado.

Com um valor esperado de 31 por cada célula, compativel
com a Hipbtese Nula de nao haver diferencga
significativa entre os diferentes niveis considerados e

utilizando a distribuicdo amostral de Qui-Quadrado com
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3 graus de liberdade e 5% de nivel de significdancia,
encontramos um valor de %2=12,77 e 0,01>p>0,001 com o

qual rejeitamos Ho.

Isto é, existe efectivamente diferenga significativa
entre a distribuicdo das respostas observadas nos
distintos niveis de decisdo e uma distribuigdo tebrica
onde as respostas dos decisores eram igualmente
repartidas pelos diferentes niveis de decisdo. Ou dito
de outra maneira, ndo ¢ indiferente para o decisor

continuar com o projecto em qualgquer dos niveis.

Para além da evidéncia empirica retratada na
importédncia dos 2 primeiros niveis face aos demais e da
importdncia do terceiro nivel face ao uUltimo, penso que
a hipdétese que formulei, H1 : de gque a probabilidade de
continuar com o investimento aumenta na medida em que o
jd investido, custo considerado perdido, é de maior
dimensdo, e estiver mais prdéximo do total previsto ou
planeado para o investimento total, se verificou nesta
amostragem. E no nivel 1 é notdéria a decisdo de
prosseguimento do investimento sob qualquer uma das
duas formas de apresentacdo dos valores, absolutas ou

relativas.
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Resultados Encontrados Para a Hipdtese 2

A hipétese 2 considera que a decisdo de continuar a

[0S

investir é maior quando a nogdo de custo perdido
expresso em termos percentuais, por comparagdo com a
apresentagdo do problema em termos absolutos. No
primeiro caso, quando a informacdo vem apresentada em
termos percentuais, a decisdo de prosseguir com um
investimento mesmo que se revele, ou va revelando
falhado, verifica-se em maior numero de vezes. Neste

enquadramento, o Efeito Custo Perdido é maior.

Em primeiro lugar, as respostas, independentemente do
nivel de investimento, geraram os seguintes resultados
em funcdo da forma dos valores:

Tabela 3: Frequéncias Totais da contingéncia de prosseguimento ou

nio do investimento em funcdo da formulacdo da situagdo em valores
absolutos ou relativos (percentuais;.

VALORES SIM NAO TOTAL
Absolutos 54 46 . 100
Relativos 70 30 100

TOTAL 124 76 200
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Aplicando igualmente o teste do Qui-Quadrado com 1 grau
de liberdade e um nivel de significdncia de 0.05
constatamos que ¢2=4.77 pelo que 0.05>p>0.02 donde
rejeitamos a hipdtese nula de ndo haver diferencga
significativa entre as duas situagbes. Isto &, existe
diferenca significativa na tomada de decisdao consoante
a informacdo ¢é expressa em termos absolutos ou em

termos percentuais.

Sem discriminar o nivel de investimento, a hipdtese 2

foi verificada para o conjunto das duzentas decisles.

Analisando individualmente cada nivel de investimento e
variando a forma de apresentacdo de valores, em termos
absolutos ou percentuais, na formulacdo da situagéo
serd que também encontramos diferencas nas decisdes de
investimento ?

Vejamos entdo o que se passa em cada um dos nivels de
investimento confrontando directamente as decisdes de
continuar com o investimento com as de ndo continuar
com o investimento quando a forma dos valores ¢&

expressa das duas maneiras referidas.
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Tabela 4: Tomadas de decisfo em funcdo da forma dos valores e do
nivel de investimento j& realizado

INVESTIMENTO
PROSSEGUIMENTO
NIVEIS SIM NAO TOTAL
1
Valores Absolutos -
450.000 contos 19 6 25
Valores Percentuais - 90% 19 6 25
Subtotal 38 12 50
2
Valores Absolutos -
350.000 contos 14 11 25
Valores Percentuais - 70% 24 1 25
Subtotal 38 12 50
3
Valores Absolutos -
250.000 contos 13 12 25
Valores Percentuais - 70% 21 4 25
Subtotal 34 16 50
4
Valores Absolutos -
50.000 contos 8 17 25
Valores Percentuais - 70% 6 19 25
Subtotal ‘ 14 36 50

Numa primeira observagdo vemos que no nivel 1 da tabela
4 que resume as respostas dos sujeitos em continuar ou
ndo com o investimento perante 450.000 contos ou 90% do
investimento planeado, nota-se gque ambos ©0S Jrupos
responderam de igual maneira. E, portanto, notério que
nio existe qualquer diferenca entre o grupo dos dque
analisaram a situacdo com a informagdo expressa em
termos absolutos e o grupo dagqueles que analisaram a
mesma informacio mas expressa em termos proporcionais.

Significa isto que, neste nivel de investimento, a
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hipétese formulada de que a decisdo de continuar com o
investimento é maior quando a nog¢do do custo perdido é

expresso em termos proporcionais, ndo se verificou.

No nivel 2 (tabela 4) gue resume as respostas dos
sujeitos, perante 350.000 contos ou 70% do investimento
planeado, para o prosseguimento ou ndo do investimento
nota-se alguma diferenca de comportamento dos dois
grupos, o que ndo acontece declaradamente com OS grupos
da situacdo anterior. Os decisores nesta situagdo e na
circunsténcia apresentada em termos absolutos
repartiram de forma mais equilibrada as respostas entre
continuar com o investimento ou desistir. Ao invés os
decisores, gque nesta circunsténcia tiveram que decidir
sobre a mesma situacdo, mas com a informacdo expressa
em termos proporcionais, revelaram indiscutivelmente

uma tendéncia de continuar com o investimento.

No nivel 3 de investimento (tabela 4), gque resume as
respostas dos sujeitos, perante 250.000 contos ou 50%
do investimento planeado, para O prosseguimento ou nao
do investimento, encontramos, também, algumas
diferencas aparentemente importantes, nesta primeira
observagdo, entre os dois grupos. Mais uma vez o grupo
de decisores gque respondeu com base na informagdo

expressa em termos absolutos repartiu as respostas
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entre continuar ou desistir do investimento de maneira
mais equilibrada, ao contrario do grupo que decidindo
exactamente sobre o mesmo nivel ‘de investimento ja
realizado mas expresso em termos proporcionais, revelou
uma tendéncia, também notdéria tal como no nivel
anterior, de continuar com o investimento. Nestes dois
Ultimos niveis de investimento teremos de comprovar se
as diferencas encontradas s&o ou ndo estatisticamente

significativas.

A Ultima situacdo experimental que respeita a esta
hipétese 2, considera um nivel de investimento ja
realizado de 50.000 contos ou 10% do valor total de
investimento planeado de 500.000 contos. Neste nivel,
referido como nivel 4, nota-se alguma semelhanga no
comportamento dos dois grupos de decisores. Tal como no
nivel 1, onde o investimento j& realizado era de

450.000 contos ou 90

o

do total de - investimento
previsto, , também neste nivel 'ndo se revelam, a
primeira vista, diferencas significativas. A
interessante diferenca para qualquer dos outros niveis
¢ de que este é o unico nivel onde as respostas
negativas sobressaem nitidamente face &s respostas
positivas. Isto significa, que neste nivel 4, a
decisdo de nd&o continuar <com o investimento &

claramente assumida pelos decisores dos dois grupos,
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quer os que foram postos perante o problema em termos
absolutos quer os que foram postos perante o problema
em termos proporcionais. Mas também aqui terei de
avaliar da semelhanca ou diferenca estatisticamente
significativa entre o comportamento dos decisores em

ambos 0S grupos.

Portanto, na Tabela 4, torna-se Visivel uma tendéncia
maior em continuar a i1investir quando o montante
investido é apresentado ou expresso em termos
percentuais comparativamente a correspondente situacgdo

apresentada em termos absclutos.

Segundo Siegel (l975)w, o testg estatistico mais
indicado para analisar os resultados encontrados é o
teste do %2 (Qui-Quadrado), sendo neste caso aplicado
sob uma tabela de contingéncia de 2X2 (que permite
também uma correcgdo de continuidade que melhora
sensivelmente a aproximagdo a distribuicdo de Qui-

Quadrado), com 1 grau de liberdade e 5% de risco.

Siegel,Sidney : “ Nonparametric Statistics for the Behavioral
Sciences” - Mcgraw-Hill, Inc.1975
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Tabela 5: Decis®es sobre a Hipdtese 2 em fungdo do valor de Qui-
Quadrado e da probabilidade associada & 'sua ocorréncia, para os
diferentes niveis de investimento.

NEVEL NiVEL DE INVESTIMENTO x2 ) Decisdo Sobre
as Hipdbteses
450.000 CTS 90%
1 SIM NAO SIM NAO 0,1 0,8>p>0,7 BAceita—-se Ho
19 6 19 6
350.000 CTS 70% Rejeita-se
. Ho
2 SIM NAO SIM NAO 8,881 0,01 >p > 0,001
14 11 24 1
250.000 CTS 90% Rejeita-se
Ho
3 SIM NAO SIM NAO 4,5 0,05 >p > 0,02
13 12 21 4
50.000 CTS 90% Aceita-se
Ho
4 SIM NAO SIM NAO 0,099 0,8>p>0,7
8 17 6 19

A Hipbétese nula, Ho, €& aceite éuer no nivel 1 de
investimento, onde j& se tinham gastos 450.000 contos
ou 90% do investimento total, quer no nivel 4, onde jé&
se tinham dispendidos 50.000 contos ou 10% do
investimento total. Isto permite-nos dizer gque ndo
existe diferenca significativa entre os dois grupos no
gue respeita ao comportamento dos decisores consoante a
informacdo dos valores é expressa em teimos absolutos

ou percentuais. Isto significa que nestas duas
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situacdes a hipdétese H2 ndo se verificou, isto &, a
decisdo de continuar a investir ndo se verificou ser
maior quando o investimento j& realizado foi expresso
em termos percentuais face ao planeado por oposigdo aos

valores expressos em termos absolutos.

BAo invés, os valores de Qui-quadrado encontrados, para
o nivel 2 respeitante a um valor de investimento Jja
realizado de 350.000 contos em termos absolutos ou 70%
do investimento total em termos relativos e para o
nivel 3 respeitante a um valor de investimento ja
realizado de 250.000 contos ou 50% do investimento
total planeado, em termos absolutos ou relativos,
respectivamente, permitem-nos dizer que existe
diferenga significativa entre os dois grupos na
deciséo. Isto'significa que nestas duas situagdes nédo
fol indiferente a forma de apresentagdo do problema.
Pelo contradrio o comportamento dos decisores foi
significativamente diferente em termos estatisticos,
consocante o cenario lhes foil apresentado em valores

absolutos ou em valores relativos (percentuais).

Verificada, assim, a diferenca significativa de
comportamento, faltava testar a maior ou  menor
associacdo entre as varidveils, isto é, se as decisdes

de continuar ou ndo com o investimento estavam mais
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associadas a algum dos dois tipos de enquadramento.
Assim e pela aplicacdo do coeficiente de Yule w, para
medir o grau e o sinal da associagéo entre as
varidveis, nas situacdes onde foi estatisticamente
comprovada a diferenga significativa de comportamento
do decisor, i.e., o nivel 2 e nivel 3 de investimento,
verificou-se que no nivel 2, onde o investimento ja
realizado quando da tomada de decisdo era de 350.000
contos ou de 70% do investimento total, a existéncia de
uma associagdo negativa20 entre os Sim e a quantia jé
investida expressa em valor absoluto. éom efeito o
coeficiente de Yule, Y= -0,899, no entender de
Dévisﬂ, representa uma associacgdo negativa muito
forte, gquase perfeita®®. Isto significa, portanto, que
as decisdes de SIM(continuar com o investimento) séo

muito fortemente associadas & apresentacdoc do problema

em Valores Relativos(percentuais).

No nivel 3, onde o investimento j& realizado antes da
tomada de decis&o sendo expresso em valores absolutos
era de 250.000 contos, por oposigcdo a uma exXpressao

relativa (percentual) de 50%, o coeficiente de Yule

Yule,G.U., “On a Method of Investigating Periocdicities in
disturbed Series, with Special Reference to Wolfer’s Sunspot
numbers” - Philosophical Transactions, vol.A226, 1927

.

Pois na Tabela 5, o racio 14/25 é menor que o racio 24/25.

Davis,J.A., “ Elementary Survey Analysis” - New Jersey, Prentice

"Hall, Inc.,Englewood Cliffs, 1971.
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mostra-nos que existe uma associag¢do .negativa23 entre
oS Sim e oS Valores Absoclutos, (Y= -0,65) . No
entendimento de Davis trata-se de wuma associacao
negativa substancial, todavia nio tdo forte como a
anterior, mas ainda assim, de grau elevado. Isto
significa, portanto, gque as decisdes -de Sim sao

substancialmente associadas aos Valores Relativos.

De acordo com a Hipdétese H2, em gque a decisdo de
continuar o investimento é maior quando o investimento
j& feito é expresso em termos relativos(pefcentuais)
face ao planeado, por oposigdo ao investimento j& feito
expresso em valores absolutos, os dados retirados da
Tabela 5 mostram que, depois de analisados, a decisdao
de continuar ou de investir é maior quando os custos
perdidos sdo expressos em termos
relativos (percentuais), por oposicgéo ao0s valores

expressos em termos absolutos.

Podemos concluir, entdo, que estd, assim, testada e
verificada a hipétese formulada H2, nos niveis de
investimento j& realizado de 350.000 contos ou de 70%
do investimenﬁo total planeado e 250.000 contos ou 50%

do investimento total planeado, mas gque a mesma

22 geria perfeita se Y= -1.

23 pois na Tabela 5, o racio 13/25 é menor que o récio 21/25.
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hipétese H2 ndo se verificou nos niveis de investimento
j4 realizado de 450.000 e 50.000 contos ou. de 90% e 10%

do investimento total, respectivamente.
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Razdes para a Continuagido do Investimento

Das 124 respostas obtidas que davam o SIM & continuacgdo
do investimento, é interessante ver como se repartiam
as justificagdes para aquela decisdo.

Perceber se os porqués da decisdo de continuar com O
investimento referidas pelos decisores se poderiam

enquadrar nas teorias expostas. Assim:

Tabela 6: Reparticdo das respostas de continuar com o
investimento (SIM) em funcdo das diferentes justificacdes.

N°de N°Respostas/ EXCERTOS DAS RESPOSTAS DOS DECISORES

Ordem Decisores (Ou Ideias Relevantes)

A PERGUNTA SOBRE O PORQUE DE CONTINUAR
COM O INVESTIMENTO.

...opgdc menos ma...; ...perdido por cem
perdido por mil...;

1 35 ...3a nao é possivel recuperar o
dinheiro, logo arrisco...; ...quem néo

arrisca ndo petisca.

...como j& tinha iniciado o investimento,
ndo iria agora parar;

2 27 ...agora ndo poderia fazer um desvio de
movimentos...; ...a conclusdo do projecto
trard certamente muitos pontos positivos.

Estes buscavam solucdes através
de,p.ex.:..politicas de Marketing mais
3 21 agressivas; ...por acréscimo de
publicidade; ...por transmissédo de
optimismo; ...por convénios com a camara.

...porque se ndo o fizer ireil perder os
4 16 50%...; ...nunca deitaria fora 350.000
contos.

Respostas que vincaram a decisdo por
5 8 ...se estar muito préximo do f£fim do
projecto.

6 17 Qutras
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1. As trinta e cinco respostas, dgue foram as de maior
numero, associaram a decisdo claramente ao risco.

2. As vinte e sete respostas gque formaram o segundo
maior grupo associaram as suas decisbes , na minha
opinido, a uma mais vincada auto-justificacgdo.

3. Vinte e uma pessoas buscavam todo ¢ tipo de solucgles
para tornar o projecto, apesar de tudo, viavel.

4. Dezassels decisores disseram SIM alegando uma certa
aversdo ao desperdicio.

5. Oito respostas houve que consideraram o continuar
com o investimento como a melhor decisdo em face de se
estar muito préximo do fim do projecto.

6. Dezassete respostas que no meu entendimento
encerravam uma maior ambiguidade de alinhamento

tedrico.
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cariTULO IV

Discusséao

O comportamento irracional motivou em larga medida este
estudo. A partida os custos considerados como perdidos,
em geral, eram referidos como uma importante causa para
o comportamento irracional. Comecei por trabalhar este
Efeito Custo Perdido (ECP), consiaerando aqueles como
custos perdidos diferenciados, consocante quatro
diferentes niveis de investimento e em funcdo da
formulacdo dos valores expressos em absolutos e
relativos. Em que medida esta diferenciagdo dos custos
considerados como perdidos poderia influenciar a tomada
das decis®es consideradas irracionais? E quais as
justificagdes mais relevantes para O prosseguimento
daqueles investimentos? Isto ¢, duais as verdadeiras
motivacdes para um comportamento em escalada num curso

de acgdo negativo?

Higéteses

Na sua maior parte os resultados deste trabalho

suportam as hipdteses que formulei.
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De acordo com a Hipdtese 1, a decisdo de continuar com
um investimento aumenta na medida em que o ja
investido, custo considerado perdido, é de maior
dimensdo e estd mais préximo do previsto (planeado)
para o investimento total, e os resultados comprovaram
fortemente que quanto maior for o investimento feito e
ndo tendo bons resultados (custo perdidq) maior € a

motivacdo para afectar recursos.

Este estudo comprovou apenas em parte os achados de
Garland and Newport (1991) de que quando é estabelecido
um orcamento (budget) para um determinado curso de
accdo, o impacto do custo perdido.em gqualquer decisdo
para continuar com o curso de acgdo é uma fungdo em
crescendo, positiva e linearmente, consoante a
proporgdo desse custo em relagdo ao orgamento original.
Com efeito, em termos globais, acima de um determinado
valor a funcao cresce mas timidamente e néo
proporcionalmente ao récio entre o custo perdido e o
valor de orcamento. Também no nivel 4 de investimento
correspondente a 50.000 contos . j& investidos os
decisores optaram claramente pelo n&do reinvestimento.
Neste nivel poder-se-ia dizer gque ndo ha custos

perdidos ou que a racionalidade & o «critério de
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interferéncia. A partir dos 50% verificaram-se sempre

custos perdidos.

Por outro lado ndo merece duvidas dque a’magnitude do
custo perdido tende a ampliar a vontade em investir,
mas neste estudo quando se passou do nivel 4 para o
nivel 3 o que significou aumentar o custo perdido em
200.000 contos(10% para 50%), o nuimero de decisores que
apostaram na continuagdo do investimento mais que
duplicou enquanto gue gquando se passou do nivel 3 para
o nivel 1 o que significou aumentar o custo perdido dos
mesmos 200.000 contos(50% para 90%) Q nimero de
decisores dispostos a continuar com o investimento
aumentaram apenas ligeiramente(ll%). E do nivel 2 para
o nivel 1 ndo houve qualquer aumento. Confrontando com
os estudos de Garland and Newport ndo foi detectado
neste estudo nem positividade nem linearidade, nem a
funcdo que estabelecia a relagdo entre o custo perdido

e o valor j& dispendido se revelou em crescendo.

Os dados levam-nos a admitir que existe uma fronteira
que determina claramente o valor acima do qual se deve
continuar e abaixo do qual se desiste. E isto podera
ser uma das razdes para o crescendo ndo proporcional da
funcdo ou o ndo crescendo. Este valor no meu estudo é

dado pelo nivel 3, os 50% ou 250.000 contos, mas admito
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que possa situar-se entre o nivel 3 e o nivel 4 (entre
os 10% e os 50%).

Por outro lado e sem prejuizo da andlise global dos
resultados feita atréds, nota-se claramente que sao
muito diferentes os comportamentos.decorrentes entre a
decisdo derivada de uma apresentacdo em valor absoluto
e relativo. Com efeito na apresentagao em termos
absolutos o - numero mais elevado de decisdes em
continuar com o investimento (ponto mais alto da funcgéo)
revela-se no nivel 1, correspondente a 450.000 contos
de investimento realizado para os 500.000 contos
previstos, enquanto que com a apresentacdo em valores
relativos, aquele ponto mais. alto da funcéo
correspondente & situagdo em que os decisores na sua
maior maioria optaram por continuar com o investimento
situou-se no nivel 2 <correspondente aos 70% do
investimento total j& investido. Portanto a fungao a
gue Garland e Newport se referiam, como ja vimos, ndo
sé se comporta em crescendo proporcional como se revela
também em ndo c;escendo ou mesmo com crescimento
negativo, neste caso quando a apre;entagéo dos valores
& em termos relatives. Parece-me, assim, que a tenséo
no sentido de afectar mais recursos é maior gquando a
magnitude é apresentada em valores relativos.O decisor,
quando perante valores absolutos, vai optando pela

continuacédo do investimento em crescendo nao
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proporcional, mas directamente relacionado com o volume
de custo considerado perdido, isto &, quanto maior for
o custo considerado perdido maior numero de decisores
tém a propensdo para a continuacéo do investimento. Mas
guando perante valores relatiﬁos essa propensdo também
existe em funcdo da magnitude do custo perdido, mas
atinge o seu maximo mais cedo, nos 70% de investimento
realizado, engquanto gue com valores absolutos aquele
era atingido com o eguivalente absoluto de 90%.

A fronteira para a inflexdo da decisdo de investir ou
ndo investir, como referimos, parece estar préoximo do
equivalente absoluto de 50% do investimento realizado
considerado perdido, mas podera efectivamente
encontrar-se abaixo daquele limiar quando,
principalmente, os valores forem apresentados em termos

relativos.

Os resultados comprovaram que a decisdo de continuar a
investir & maior, quando o custo perdido & expresso em
termos proporcionais por oposigdo aos valores
absolutos, de acordo com as expectativas da Hipdtese 2,
2 decisdo de continuar a investir é maior quando a
nocdo de custo perdido €& expressa em termos relativos
(proporcionais) face ao planeado, por oposigdo aos
valores absolutos. A irracionalidade da decisdo aumenta

em funcao da expressao relativa (percentual) dos
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valores. No entanto, apesar disto, nas situagbes de
nivel 1 e de nivel 4, em ambas as expressdes (absolutas
e relativas) ndo ha diferencas significativas entre os
dois grupos de decisores, 1isto: &, mnas situacles
extremas (nivel 1: 450.000/500.000 ou 90/100 ; nivel 4:
50.000/500.000 ou 10/100) a forma de apresentacdao dos
valores nao influenciou significativamente o
comportamento dos decisores, apesar de na primeira
haver ECP e na segunda ndo haver ECP. Nas outras duas
situacdes (nivel 2 e nivel 3) é de facto notdriamente
comprovada a hipoétese formulada. As respostas de
continuacdo com o investimento -(Sim), nestes dois
casos, sdoc quase o dobro das outras (ndo), quando os
valores sdo expressos em termos proporcionais. Ha,
portanto, uma maior influéncia de Custos Perdidos nos
decisores, derivada da forma de apresentar a situacdo
em valores relativos (percentuais), pelo menos nas
situacgdes ndo extremas (nivel2: 350.000/500.000 ou

70/100 ; nivel 3: 250.000/500.000 ou 50/100).

O Comportamento em Escalada.

Como vimos, dos 200 decisores, cento e vinte e quatro,
62%, optaram pela continuagdo do projecto em falhanco.

A orientacdo dos decisores ndo foi motivada apenas por
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principios economicistas revelando, pelo contrario, um
comportamento irracional. Este comportamento é afectado
pelo Efeito Custo Perdido, originando uma escalada em
funcdo da dimensdo do custo j& perdido.

A este propésito é de todo o interesse referir um
trabalho de investigacdo de Schaubroeck and Davis
(1994) onde o comportamento em escalada‘é atribuido a
falta de alternativas para o decisor. A decisdo de
reinvestir versus desistir ¢é na opinido dagueles
autores uma das principais causas para o comportamento
em escalada. Com efeito, mesmo para os decisores que
ndo tém a ver com as decisdes iniciais o comportamento
em escalada perante cursos de acgdo negativos pode ser
a decisdo a tomar por falta de alternativa e por aquela
via se poder ter alguma esperanga de futuros
beneficios, compativeis, alids, com o explanado segundo
a teoria prospectiva, ao ndo se aceitar uma perda como
perda certa.

Schaubroeck e Davis confirmaram seis diferentes
hipbéteses em que foram dadas outras alternativas para
além da desisténcia e do reinvestimento no mesmo
projecto inicial que o comportamento do decisor poderia
ser diferente. 1. Em face de outras alternativas, os
decisores responsdveis pelas decisdes iniciais optaram

pelo reinvestimento no projecto inicial, desde que com

um nivel de risco idéntico. 2. Ao invés, os ndao
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responsaveis pelas primeiras decisdes optavam por

investimento alternativo a um nivel de risco idéntico.

3. Quando as alternativas de investimento foram mais
conservadoras, isto é, menos arriscadas, oS
responsaveis pelas decisdes iniciais optavam por este
outro investimento. Ou seja reinvestiram num outro

projecto menos arriscado. 4. Aqueles que nao eram

responsaveis pelas decisdes iniciais n&o revelaram
qualqguer preferéncia significativa entre as
alternativas. 5. e 6. Tanto os responsaveis iniciais,
comc os ndo responsdveis iniciais demonstraram que ndo
existiam diferengas significativag entre ambos, na
preferéncia pelo reinvestimento no projecto inicial,
guando em presenca duma alternativa mais conservadora.

Pode, portanto, concluir-se que, quer para 0s
responsaveis pelas decisdes iniciais que tém a sua
reputagdo em causa guer para aqueles que n&o
interferiram no curso de accdo até entdo encontrado, o
comportamento em escalada ¢é fungdo das diferentes
formas como o problema é posto. Isto significa que a
procura de solugdes alternativas para o dilema da
persisténcia ou abandono para além de ser mais adequado
ds realidades multifacetadas dos dias de hoje fornece,
por outro lado, uma defesa malor contra os riscos da

escalada em cursos de acgdo negativos.
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A Motivacdo Para o Comportamento em Escalada

0O estudo ndo testa nenhuma teoria em concreto, mas
permite algumas reflexdes pela analise de contetdo a

justificagédo das decisdes.

AutoJustificacdo. Cerca de 22% das decisbes de
continuar com o investimento (Sim) sdo motivadas pela
auto-justificagdo. O dilema sobre continuar com ©O
projecto inicial da autoria do decisor que nao corre
conforme desejado ou desistir provoca naquele uma
tensdo que ele quererd ver diminuida. Assim por serem
duas situacdes cognitivamente inconsistentes entre si,
o decisor acaba por optar pela que afecta menos a sua
auto-estima. Este comportamento encontra, assim,
suporte na Teoria da Dissonédncia
Cognitiva (Festinger,1957).

Northcraft and Wolf (1984), citando Staw (1981),
sustentam gque perante a auto-justificacdo se devem
utilizar medidas drésticas, como é.ex. substituindo

decisores, apertando o controlo etc..

Disposicdo em correr riscos. Cerca de 28% dos

decisores dispdem-se a correr o risco de continuar com
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o investimento apesar de reconhecerem de forma clara
poder ser uma opgdo mé, considerando-a no entanto menos
ma. Perante uma perca certa o decisor opta pelo risco.
Este comportamente ¢é claramente identificado com o

suporte tebrico da Teoria Prospectiva.

Sobre-Estima. Cerca de 17% daqueles éue decidiram
continuar Jjustificaram a sua atitude por aquilo que
iriam fazer para a posterior viabilizag¢do do projecto.
Acreditam que existem solugbdes para a viabilizagdo do
negécio. E que eles encontrardo essas solucgdes.
Subvalorizam a situacdo com o optimismo.

Sdo motivados por algo gque vai mais longe dque a
autojustificacdo, ou que a protecgdo a autocestima. E
uma sobre-estima onde se Justifica o futuro com ©O
sucesso inevitdvel face & sua presenga e capacidade.
Ele, decisor, conseguird inverter toda a situagédo
actual. Esta certeza evidenciada de que o sucesso vira
apesar do insucesso inicial consubstancia o chamado
efeito herdi que, segundo, Schaubroeck e Williams
(1993) caracteriza alguns decisores, noméadamente
aqueles que, tal como referem Ross e Staw (1994), pelas
suas histdérias de sucesso assumem que daféo a volta a

cursos de accdo negativos.
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Aversdo ao Desperdicio. Cerca de 13% dos decisores
de Sim, manifestaram claramente a opgdo pelo ndo ao
desperdicio, pelo que a decisdo de continuar era a
unica possivel. Consideravam gque parar seria deitar
fora irremedidvelmente tudo o ja gasto.

Ndo estando a ser tratada como teoria justificativa do
ECP ndo héd duvida de que a aversdo ao desperdicio esté
sempre presente directa ou indirectamente no
comportamento em escalada. De certa maneira existe por
parte do decisor uma recusa em aceitar uma perda certa.
Nesta perspectiva encontramos suporte tedrico na Teoria

Prospectiva.

Préximo do  Fim. Cerca de 1% das pessoas
manifestaram a sua preocupacdo em levar o projecto até
ao fim ndo obstante todo o passado porque o gue as
motivam é a proximidade do términus do investimento. £
como que a assumpg¢do de que psicoldgicamente a tarefa
nunca estaria acabada, mesmo  que fisicamente o
estivesse, pelo que a pressdo de acabar é superior a
gualquer outra. Estamos em presenga da Teoria de Campo
de Kurt Lewin (1936). A proximidade do fim parece
provocar no decisor uma motivacdo (tensdo) acrescida.
Descarregar essa tensdo é atingir o objectivo, e este &

acabar o que fol iniciado.
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Apenas estes referiram o facto de estar préximo do fim
do objectivo definido inicialmente para continuar com o
investimento, no entanto em todos os outros se poderé
tirar esta proximidade do fim" como estimulo a

continuacdo do investimento.

Em resumo, serd de dizer que as motivacdes para o
comportamento em escalada, em presenga de custos
perdidos, ndo encontram a sua origem numa unica teoria,
antes s&8o o resultado dum conjunto de diferentes
justificag®es que contém uma componente pessoal e

psicolégica forte mas também uma componente contextual.

Limitagdes e Futuras Pesquisas

Os sujeitos sdo na sua maior parte estudantes sem
experiéncia profissional. Cerca de 20% sdo alunos de
mestrados ou equivalentes com alguma experiéncia de
decisdo a nivel pessoal e profissional, o que ndo se
passa com os outros 80% gque sdoc apenas .estudantes e
apenas na 4area da gestdo. Esta poderd ser uma
limitacédo.

Também poderd ser considerado, eventualmente, como

limitacdo o facto de no cendrio proposto aos decisores,




91

estes serem posicionados como responséaveis pelas
primeiras e seguintes decisdes, nunca se isolando a
componente pessoal. Isto é, serd que se os decisores
quando da tomada de decisdo para continuar ou ndo com
um projecto revelariam comportamentos idénticos aos
revelados por este estudo se as decisdes gue originaram
os custos considerados - perdidos e que eles foram
encontrar tivessem sido tomadas por outros? Este facto
pode ser tomado simultdneamente como uma limitagdo, mas
também como um convite a uma futura pesquisa.

Também como futuras pesquisas gostaria de ver analisado
o efeito, que poderd ser chamado, de contabilidade
mental, numa decisdo sobre custos perdidos. Os valores
apresentados em forma proporcional ajudam o decisor na
sua tomada de decisdo. Mas ndo serd que a apresentacédo
dos valores em termos proporcionals sé produzira
efeitos para uma tomada de decisdo de continuar com um
investimento, = quando o decisor perante os valores
absolutos ndo sabe o que fazer? Serd muito gastar
150.000 gquando J& se gastou 350.000? Ou serd muito
gastar 250.000 gquando j& se gastou outros 250.0007
Provavelmente a convicgdo com que se toma a decisdo ndo
é igual nos dois casos. Dai, o decisor recorrer a outro
tipo de ajudas para a sua tomada de decisdo. A questdo
de fundo ¢é saber se existe, a priori, e qual a

fronteira para a inversdo da decisdo. Isto &, qual o
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valor acima ou abaixo do qual o decisor normalmente
opta por continuar ou desistir de um investimento? Tal
como ¢é referido atrds ¢é de se fazer um estudo
procurando a resposta para o valor mais préximo
possivel da tal fronteira, visto gque neste estudo
aquela é dada pelos 50% ou 250.000 contds (nivel 3),
mas porque o nivel de investimento Jj& realizado
seguinte era de 10% ou 50.000 contos (nivel 4) & muito
provavel que a fronteira se possa encontrar entre os

50

o\

e os 10% no caso de valores proporcionais. E seré
gue a fronteira é igual consocante os valores em causa
sdo expressos em valores absolutos e em valores
proporcionais? Neste estudo assim pareceu, mas Ccomo
referido existiu uma grande diferenca entfe o nivel de
investimento 3 e o nivel de investimento 4. Estes
factos sdo, por conseguinte e também, simulténeamente,
uma limitagdo e um convite a futuras pesquisas.

Neste estudo, desde o inicio, o decisor sabia qual o
montante total orgamentado e previsto- investir no
projecto (500.000 contos). Este valor tera funcionado,
concerteza, como um referencial importante para a
avaliacdo relativamente ao final da tarefa. O fim da
tarefa era assim percebido mais facilmente. Mas qual a
verdadeira importdncia daquele referencial para a

tomada de decisdo? Serid que sem aquele referencial os
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resultados se manteriam? Penso existir motivos para uma
interessante futura pesquisa.

Por ultimo seria concerteza possivel e relevante,
através duma futura pesquisa, analisar em maior
profundidade as motivagdes para o comportamento em
escalada na presenga de custos perdidos. A forma,
apesar de bastante limitada, como neste estudo se
tratou este tema, foi o suficiente para perceber qgue
com uma amostra de maior dimensdo e com uma analise de
contetdo aprofundada seria entusiasmante. detectar as
principais e mais importantes Jjustificacbes para a

tomada de decisdes irracionais.

Conclusdes

Como referido e tratado, este estudo conclui gue na
maior parte das situacgdes a tendénéia para o
comportamento irracional aumenta com a dimensdo do
cﬁsto perdido, e que esta quando tratada em termos
proporcionais ¢é factor de maior relevadncia para o

comportamento considerado irracional.

Num curso de accdo gque comegca a denotar tendéncias
negativas ou falhadas a hesitacdo, a espera, a tomada

de decisdo tardia, pode conduzir a um agravamento do
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resultado final pela “escravidado“ do prdprio curso de
accdo em funcdo da dimensdo que o custo perdido wvai

assumindo.

O préprio beneficio da davida gque vulgarmente ¢&
conhecido como uma maneira generosa de resolver
conflitos, quantas vezes poderd ser a causa dum

comportamento em escalada num curso de acgdo negativo.

Este estudo conclui, também, que existe uma forte
componente pessoal, de motivacgdo emocional, na decisdo
de continuar com um projecto em falhan¢o nomeadamente
gquando se detecta comportamentos de auto-justificacdo,
sobreestima, ou tensdo psicoldgica (motivacional)

perante uma tarefa inacabada.

Existe no decisor, também, uma componente associada aco
risco. Com grande frequéncia o decisor né&o aceita
percas certas preferindo continuar com o curso de acgéo

na expectativa duma recuperagdo futura.

O Efeito Custo Perdido é realmente algo‘que existe e
que persegue o decisor. Ele parece ser resultante,
também, da preocupagdo do decisor em atingir o
objectivo inicialmente definido. Quanto mais préximo

estd o decisor do planeado maior parece ser a tendéncia
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para se revelar o Efeito Custo Perdido. Interessante
parece concluir-se que mesmo perante objectivos
inicialmente projectados e orgamentados a preocupagdo
de acabar com a tarefa pode levar a situagdes de
exceder muito mais do que o inicialmente previsto,
muito acima dos 100%.

Sendo assim, a definig¢do de objecti&os e o seu controlo
logo desde o inicio deve ser uma preocupagdo constante
do decisor, a fim de gue possa o mais cedo possivel,
leia-se com um menor volume de custo perdido ou o mais
longe possivel do fim, corrigir as suas decisbes porque
como vimos a fronteira para a inversdc da tomada de
decis8o racional em irracional encontra-se abaixo dos

50% do investimento previsto.

Em resumo e em conclusdoc este estudo revela que o ECP
existe e motiva comportamentos irracionais do ponto de
vista econdémico. Estes comportamentos sdc diferentes
consoante a dimensdo e a forma de apresentacdo dos
valores de investimento Jj& realizado. A dimensdo do
custo perdido aumenta a propensdo a investir. E se a
dimensdo do custo perdido for apfesentada em valores
relativos por oposigcdo a forma de apresentagdo em
termos absolutos existe uma tendéncia maior para

continuar com o 1lnvestimento.
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ANEXO 1

INSTRUGCOES
1. Tempo para a leitura e decisdo: 20 minutos.

2. A partir da distribuigdo do textc é de se manter o
MAXIMO DE SILENCIO.

3. N3o se poderdo colocar quaisquer duvidas.

4. Colocar no cimo da folha apenas a idade (I) e o sexo
(S).

5. Nado ¢é necessario qualquer outro elemento de
identificacédo. ‘

6. Cada estudante/decisor deve tomar a sua decisdo em
termos exclusivos de Sim ou Nado e explicar o

porqué da decisédo.

Obrigado.
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ANEXO 2
SITUACAO 1 - GRUPO ANI

Vocé é um decisor importante de uma cadeia de "Centros
de Lazer e Descanso". Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada municipal gque tem muito movimento
didrio de autombédveis ligeiros, camionetas de turismo,
de mercadcria, excursdes varias, etc.

Devido & falta de sitio para paragem, descanso e
refeicdes, vocé conseguiu aprovar'um projecto de ali
instalar um grande <centro gque inclui dormidas,
refeigdes, parque de diversdes, etc., depois de
demoradas e dificeis reunides com a cé&mara local,
antecipando o enorme interesse gque 1ira ‘despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é de 500.000
contos.

1. Vocé ja gastou 450.000 contos do projecto.

Entretanto, depois de J& ter gasto, ¢é informado
(informacdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu, bem colocado, de que ird muito
rédpidamente ser construida uma autoestrada que passara
ao lado da estrada agora existente e que lhe retirard o
tradnsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir 50.000
contos.

Toma a decisdo de gastar os ultimos 50.000 contos,
sabendo que se o ndo fizer nada se aproveitaréa-?

SIM

Porqué-?

Inetitute  suserigr de Psicologia Aplicacs
SiIBLIOYECA
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ANEXO 3

SITUACAO 2 - GRUPO AN2

Vocé é um decisor importante de uma cadeia de "Centros
de Lazer e Descanso". Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada municipal gque tem muito movimento
didrio de automdéveis ligeiros, camionetas de turismo,
de mercadoria, excursdes varias, etc.

Devido & falta de sitio para paragem, descanso e
refeicBes, vocé conseguiu aprovar um projecto de ali
instalar um grande centro que inclui dormidas,
refeigcbes, parque de diversdes, etc., depois de
demoradas e dificeis reunides com a camara local,
antecipando o enorme interesse que 1ird despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é de 500.000
contos.

1. Vocé j& gastou 350.000 contos do dinheiro para o
projecto.
Entretanto, depois de Jj& ter gasto, 'é informado

{(informacdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu bem colocado, de que ird muito
rédpidamente ser construida uma autoestrada que passaré
ao lado da estrada agora existente e que lhe retirard o
trénsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir
150.000 contos.

Toma a decisdo de gastar os ultimos 150.000 contos,
sabendo que se o ndo fizer nada se aproveitara?

SIM

Porqué?
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ANEXO 4

SITUACAO 3 - GRUPO AN3

Vocé é um decisor importante de uma cadeia de "Centros
de Lazer e Descanso". Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada municipal que tem muito movimento
didrio de automdéveis ligeiros, camionetas de turismo,
de mercadoria, excursdes varias, etc.

Devido & falta de sitio para paragem, descanso e
refeicdes, vocé conseguiu aprovar um projecto de ali
instalar um grande centro que inclui dormidas,
refeigdes, parque de diversdes, etc., depois de
demoradas e dificeis reunides com a cé&mara local,
antecipando o enorme interesse que 1ird despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é de 500.000
contos.

1. Vocé j& gastou 250.000 contos do dinheiro para o
projecto.

Entretanto, depois de j& ter gasto, ¢é informado
(informagdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu bem colocado, de que ira muito
rapidamente ser construida uma autoestrada gque passard
ao lado da estrada agora existente e que lhe retirarad o
tradnsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir
250.000 contos.

Toma a decisdo de gastar os ultimos 250.000 contos,
sabendo que se o ndo fizer nada se aproveitaré?

SIM

Porqué?
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ANEXO 5

SITUACAO 4 - GRUPO AN4

Vocé é um decisor importante de uma cadeia de "Centros
de Lazer e Descanso". Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada municipal que tem muito movimento
didrio de automdéveis ligeiros, camionetas de turismo,
de mercadoria, excursbdes varias, etc.

Devido & falta de sitio para paragem, descanso e
refeic®des, vocé conseguiu aprovar um projecto de ali
instalar um grande centro que inclui dormidas,
refeicbes, parque de diversdes, etc., depois de
demoradas e dificeis reunides com a cémara local,
antecipando o enorme interesse que ira despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é de 500.000
contos.

1. Vocé j& gastou 50.000 contos-do dinheiro para o
projecto

Entretanto, depois de Jj& ter gasto, ¢é informado
(informacdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu bem colocado, de que ird muito
rédpidamente ser construida uma autoestrada que passara
ao lado da estrada agora existente e que lhe retirard o
trdnsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir
450.000 contos.

Toma a decisdo de gastar os ultimos 450.000 contos,
sabendo que se o ndo fizer nada se aproveitard?

SIM

Porqué?
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ANEXO 6

SITUACAO 5 - GRUPO RN1

Vocé é& um decisor importante de uma cadeia de "Centros
de Lazer e Descanso". Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada municipal que tem muito movimento
didrio de automdéveis ligeiros, camionetas de turismo,
de mercadoria, excursdes varias, etc.

Devido & falta de sitio para paragem, descanso e
refeigbes, vocé& conseguiu aprovar um projecto de ali
instalar um grande centro que inclui dormidas,
refeicgdes, parque de diversbes, etc., depois de
demoradas e dificeis reunides com a cédmara local,
antecipando o enorme interesse que iré4 despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é de 500.000
contos.

1. Vocé ja& gastou e concluiu 90 % do projecto.

Entretanto, depois de Jj& ter gasto, ¢é informado
(informacdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu bem colocado, de que ird muito
ridpidamente ser construida uma autoestrada que passaré
ao lado da estrada agora existente e que lhe retirard o
trédnsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir 10%.

Toma a decisdo de gastar os ultimos 10 %, sabendo que
se o ndo fizer nada do ja investido se aproveitara?

SIM

Porqué?
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ANEXO 7

SITUACAO 6 - GRUPO RN2

Vocé é um decisor importante de uma cadeia de "Centros
de Lazer e Descanso". Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada municipal gque tem muito movimento
didrio de automdéveis ligeiros, camionetas de turismo,
de mercadoria, excursdes varias, etc.

Devido a falta de sitio para paragem, descanso e
refeicgdes, vocé conseguiu aprovar um projecto de ali
instalar um grande centro que inclui dormidas,
refeicgdes, parque de diversodes, etc., depois de
demoradas e dificeis reunides com a cémara local,
antecipando o enorme interesse gque 1iréd despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é de 500.000
contos.

[o)

1. Vocé j& gastou e concluiu 70 % do projecto.

Entretanto, depois de .j& ter gasto, ¢é informado
(informagdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu bem colocado, de que ira muito
rapidamente ser construida uma autoestrada que passara
ao lado da estrada agora existente e que lhe retirara o
trdnsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir 30%.

Toma a decisdo de gastar os ultimos 30 %, sabendo que
se o ndo fizer nada do j& investido se aproveitard?

SIM

Porqué-?
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ANEXO 8

SITUACAO 7 - GRUPO RN3

Vocé é um decisor importante de uma cadela de "Centros
de Lazer e Descanso". Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada municipal gque tem muito movimento
didrio de automdéveis ligeiros, camionetas de turismo,
de mercadoria, excursbdes varias, etc.

Devido a falta de sitio para paragem, descanso e
refeicgBes, vocé consequiu aprovar um projecto de ali
instalar um grande centro que inclui dormidas,
refeigdes, parque de diversdes, etc., depois de
demoradas e dificeilis reunides com a cé&mara local,
antecipandoc o enorme interesse que 1ird& despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é de 500.000
contos.

o]

1. Vocé ja gastou e concluiu 50 % do projecto.

Entretanto, depois de Jja& ter gasto, ¢é informado
(informacdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu bem colocado, de que ird muito
rapidamente ser construida uma autoestrada que passaré
ao lado da estrada agora existente e que lhe retirard o
trdnsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir 50%.

Toma a decisdo de gastar os Ultimoas 50 %, sabendo que
se o ndo fizer nada do j& investido se aproveitaré-?

SIM

Porqué?
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ANEXO 9

SITUACAO 8 - GRUPO RN4

Vocé & um decisor importante de uma cadeia de "Centros
de Lazer e Descanso" Acabou de comprar uns terrenos
junto a uma estrada mun1c1pal gue tem muito movimento
didrio de automéveis ligeiros, camionetas de turismoe,
de mercadoria, excursdes varias, etc.

Devido & falta de sitio para paragem, descanso ¢
refeigdes, vocé conseguiu aprovar um projecto de ali
instalar um grande centro gque inclui dormidas,
refeigdes, parque de diversoles, etc., depois de
demoradas e dificeis reunifes com a cdmara local,

antecipando o enorme interesse gue ird despertar em
todos os passantes. O custo desta obra é& de 500.000
contos.

1. Vocé j& gastou e concluiu 10 % do projecto.

Entretanto, depois de 3j& ter gasto, é informado
(informacdo totalmente certa) pessoal e particularmente
por um grande amigo seu bem colocado, de gque ira muito
rédpidamente ser construida uma autoestrada que passara
ao lado da estrada agora existente e que lhe retiraréd o
tradnsito actual.

Para terminar o objectivo inicial falta investir 90%.

Toma a decisdo de gastar os Gltimos 90 %, sabendo que
se o nao fizer nada do j& investido se aproveitara?

SIM

Porqué?




