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Resumo: Decisdoes complexas, onde os fatores levados em consideracdo ndo sdo
inteiramente conhecidos, colocam o decisor em um contexto de incerteza, abrindo margem
para a manifestacdo de critérios subjetivos de decisdo. Assim, a confianga em quem endossa
uma determinada decisdo pode mostrar-se um elemento importante na percep¢dao do risco
envolvido na decisdo e na intenc¢do de toma-la (Horst, Kuttschreuter, & Gutteling, 2007; Kim,
Ferrin, & Rao, 2008). Alguns teoricos enfatizam que situagdes de risco criam a necessidade
de confianca, conforme pode ser visto em Deutch (1958), Schlenker, Helm and Tadeschi
(1973) e Luhmann (1979,2005). Outros autores argumentam que o risco ¢ um resultado da
confian¢a (Kim, Ferrin, & Rao, 2008). Assim, parte-se do modelo baseado na Theory of
planned Behavior (TPB) e incorporam-se os construtos risco e confianca, buscando propor
um modelo de decisdo que possa tornar mais clara essa relagdo. E objetivo deste artigo
verificar se ha influéncia da confianga do decisor na formagdo do risco percebido e na
aceitacdo do risco de tomar uma determinada decisdo, de modo a justificar a inclusdo desta
relacdo no modelo de comportamento baseado na TPB. Para verificacdo empirica, criou-se
um jogo de investimentos no mercado de agdes. No jogo, os 146 participantes qualificados
foram submetidos a relatérios de trés diferentes autores (com curriculos que retratavam
diferentes niveis de confianga), que endossavam a compra de acdes de trés diferentes
empresas. Ao longo da sua participagdo, os participantes eram submetidos a questionarios
para avaliagdo da confianga, do risco percebido, e da intengdo em comprar determinada agao.
De modo a dar suporte a teoria da base, o comportamento era medido a partir da decisdo em
comprar a agdo de uma das trés empresas determinadas. Como resultado, observou-se que a
confianga tem papel importante na formacao do controle comportamental percebido. O risco,
tido como um elemento central na tomada de decisdo em contexto de incerteza, mostrou-se
impactante no comportamento decisorio, mas sua formagao estd intimamente relacionada com
o controle comportamental percebido. Isso traz evidéncias empiricas de que a confianga pode
atuar como substituta do controle nas relagdes (Das & Teng, 1998; Zaheer & Venkatraman,
2007), reduzindo a percepgao de risco e trazendo maior seguranca ao decisor. Os resultados
preliminares apontam que o risco ¢ afetado fortemente pelo grau de controle comportamental
percebido, fato que corrobora o que Mayer, Davis e Shoorman (1995) levantam em seu estudo
de que, no momento em que o individuo esta disposto a se tornar vulnerdvel, os riscos
percebidos na relagdo acabam tomando uma dimensdo secundaria na avaliacdo do
comportamento. Ao final, discute-se sobre a aderéncia do modelo proposto ao comportamento
verificado no jogo de investimentos e sugerem-se alguns encaminhamentos a partir dos
resultados encontrados.
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1. INTRODUCAO

Simon (1978) ja sinalizava que o ser humano tem uma capacidade limitada de
processamento e retencao. Atualmente, segundo a International Data Corporation (IDC), o
volume de informagdes digitais circulando na internet foi mutiplicado por 5 entre 2007 e
2010, indicando a impossibilidade de analisar todas as informagdes disponiveis envolvidas em
uma decisao.

Nesse contexto onde ¢ impossivel se ter informagao completa do cenario que envolve
uma decisdo, a percepg¢ao de risco passa a ser um elemento central na tomada de decisdo (Das
& Teng, 2004; Dowling, 1986; Dowling & Staelin, 1994; Lin, 2008; Loomes & Mehta; 2007,
Mitchell, 1999), pois atua diretamente na definicdo dos parametros e limites aceitaveis sobre
os impactos dessa decisdo. Na visao de Mandel (2008), a forma como os eventos sao descritos
e a interacdo que o individuo terd com suas fontes de informacao irdo influenciar na avaliagao
do risco. A partir desta abordagem, identifica-se também um espago para a subjetividade na
avaliagdo do risco, uma vez que individuos, de posse das mesmas informagdes, podem
encarar de forma diferente um mesmo estimulo (informag¢ao), assim como podem, a partir
destes mesmos estimulos, avaliar o risco de forma distinta. Ainda, mesmo que o grau de risco
percebido seja o mesmo, diferentes individuos podem tomar decisdes distintas ao leva-lo em
consideracdo, pois a propensao ao risco ¢ um fator individual (Meertens & Lion, 2008).

Confianca e risco frequentemente estdo relacionados na literatura (Horst,
Kuttschreuter & Gutteling, 2007; Kim, Ferrin & Rao, 2008; Leiserowitz, 2006; Wu & Chen,
2005; Pavlou & Fygenson, 2006). Contudo, sua relagdo ndo esta esclarecida (Das & Teng,
2004). Alguns tedricos enfatizam que situagdes de risco criam a necessidade de confianga,
conforme pode ser visto em Deutch (1958), Schlenker, Helm and Tadeschi (1973) e Luhmann
(1979,2005). Na visdo destes autores, a confianca surge em funcdo de “a escolha feita por
outros interferirem na concretizagdo do resultado esperado pelo decisor” (Sitkin & Roth,
1993, p. 369). Outros autores argumentam que o risco ¢ um resultado da confianga (Kim,
Ferrin & Rao, 2008). Assim, parte-se da abordagem tedrica de que ha relacdo entre confianga
e risco percebido e incorporam-se os construtos risco e confianga no modelo baseado na
Theory of planned Behavior (TPB), bastante utilizado por diferentes areas de conhecimento
para estudar o comportamento e propde-se um modelo de decisdo baseado na percepcao do
risco ¢ da confianca. E objetivo deste artigo verificar se ha influéncia da confianca do decisor
na formacao do risco percebido e na aceitagdo do risco de tomar uma determinada decisdo, de
modo a justificar a inclusdo desta relagdo em um modelo comportamental (a ser validado em
etapa complementar).

Este artigo esta estruturado da seguinte forma: em um primeiro momento faz-se uma
revisdo tedrica de modelos de comportamento decisorio (utilizando-se teorias da psicologia
social — em especial, a TPB). Em um segundo momento, apresentam-se 0s construtos
confianga e risco percebido, evidenciando pontos onde se relacionam. Apos evidenciar a
relacdo entre confianga e risco percebido, retoma-se o modelo de comportamento definido na
TPB, incorporando estes construtos. De modo a buscar sustentacdo empirica para a inclusdo
dos construtos confianga e risco percebido no modelo, faz-se uma verificagdo do impacto da
confianga no risco percebido e na aceitagcdo do risco (utilizando, para tanto, dados coletados
em um jogo que simulava o processo de compra e venda de agdes). Cabe destacar que o
objetivo deste estudo especifico foi verificar o impacto da confianca e do risco percebido no
modelo da TPB, de modo a justificar a inclusdo desses construtos. Assim, seu enfoque ¢
restrito as relagdes entre os confianga-controle, controle-risco percebido e risco percebido-
comportamento. O teste do modelo como um todo pressupde outras validagdes, que serdo
foco de estudos complementares.
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2. REVISAO DA LITERATURA

Considerando o comportamento tomado pelo individuo, Ajzen, Brown and Carvajal
(2004) colocam que tanto a intengdo em adotar determinado comportamento quanto o
comportamento em si sofrem uma influéncia do controle sobre os resultados; em especifico
do controle sobre os meios que se tem para se chegar aos resultados pretendidos.
Adicionalmente, Kim, Ferrin and Rao (2008) destacam que a confianga ¢ relevante em
situagdes onde um individuo corre riscos, mas ndo tem controle pleno sobre os resultados.
Assim, percebe-se que a compreensdo da confianca e do seu impacto pode trazer importantes
contribuic¢des ao estudo do comportamento. Levando em consideracao as diversas influéncias
sofridas pelos individuos envolvidos na decisdo até¢ a manifestacdo de seu comportamento,
verifica-se que teorias da psicologia social podem auxiliar na compreensdo deste
comportamento, em especial, a Theory of Planned Behavior (TPB), que teve como base a
Theory of Reasoned Action (TRA).

A razdo pela escolha da TPB como teoria de base para este estudo sdo as seguintes:

a) a carga de informagdes envolvidas no processo decisério ndo esta sob controle do
individuo (Kim, Ferrin & Rao, 2008). Além dos elementos técnicos, ha uma série de fatores
situacionais, pessoais € organizacionais que afetam a decisdo (de modo que a intengdo pode
ser uma e a decisdao tomada, outra).

b) a decisdo tomada gera impactos na forma como o individuo serd visto no seu
contexto profissional e social (COSTA, 2007).

c) o grau de conhecimento do individuo acerca dos elementos que envolvem uma
decisdo ¢ limitado.

Partindo do ponto que a TPB pode oferecer respaldo na compreensao do processo
decisoério, procurou-se, a seguir, compreender sua fundamentacao teorica.

2.1 Da Theory of Reasoned Action a Theory of Planned Behavior — Uma evolu¢iao rumo
ao estudo da incerteza

Ajzen e Fishbein formularam em 1980 a Theory of Reasoned Action (TRA) na
tentativa de estimar a discrepancia entre atitude, intencdo e comportamento em um
comportamento individual e voluntario. A TRA parte do principio de que o individuo terd a
intencdo de comportar-se de uma determinada forma (no caso deste estudo, de tomar uma
certa decisdo) no momento em que conseguir enxergar os potenciais beneficios pessoais que
pode ter. Ajzen (1987) apresenta dois construtos fundamentais que compdem esta teoria:
Atitude e Normas subjetivas.

Atitude: relaciona-se com as expectativas mantidas pelo individuo com relagdo as
conseqiiéncias de seu comportamento. A avaliagdo da importancia destas conseqiiéncias pelo
individuo ¢ que definird a atitude positiva ou negativa em adotar o comportamento em
questdo (no caso deste estudo, de tomar determinada decisao).

Cabe destacar que a atitude ¢ um construto pessoal, formado sem considerar a
influéncia social e outras interferéncias que possam existir sobre o individuo e alheias ao
comportamento em questdo (Karahanna, Straub & Chervany, 1999).

Normas subjetivas: a segunda dimensdo a influenciar o comportamento de um
determinado individuo relaciona-se com o comportamento e a opinido dos grupos
profissionais tidos como referéncia pelo individuo em questdo. Na tentativa de estruturar esta
dimensao, Mathieson (1991) coloca que as normas subjetivas sdo o somatorio do produto
entre a opinido (positiva ou negativa) mantida pelo grupo de referéncia do individuo e a
motivacdo tida por este individuo de ajustar seu comportamento em direcdo a opinido do
grupo de referéncia.
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No que se refere ao uso da TRA, posteriormente, conforme destaca o proprio Ajzen
(1985), o comportamento mostrou-se nao ser 100% voluntario e sob controle. Assim, na
busca de um maior poder de determinacdo do comportamento e fortemente embasada na
psicologia social, surge a Theory of planned Behavior (TPB), proposta por Ajzen (1985,
1987, 1989, 1991).

Na visao do autor, o comportamento ¢ determinado pela intencdo de tomar o
comportamento em questdo que, por sua vez, ¢ determinada pela combinagdo de trés fatores.
O construto atitude (avaliacao pessoal favoravel ou desfavoravel em tomar um determinado
comportamento) e o construto normas subjetivas (pressao social percebida para tomar ou nao
o comportamento em questao) ja faziam parte da TRA. O controle comportamental percebido
surge como um terceiro construto buscado para abordar comportamentos que nio sejam
completamente voluntarios. Este construto se relaciona com a dificuldade de moldar o
comportamento para que a decisdo se torne efetiva. A seguir, apresenta-se uma descricao
deste construto:

Controle comportamental percebido: refere-se a percepgdo tida pelo individuo da
facilidade de moldar o seu comportamento. De acordo com Mathieson (1991), esta dimensao
se relaciona com as habilidades, recursos e oportunidades percebidas pelo individuo para
adotar um determinado comportamento.

Em um estudo da TPB, Pavlou and Fygenson (2006) destacam que, desde a primeira
divulgagdo do construto controle comportamental percebido ha uma certa ambigiiidade
relacionada a sua natureza. Uma das criticas a TPB foi tecida no estudo de Wu and Chen
(2005). Os autores destacam que a TPB ndo se aprofunda na compreensao da relacio entre o
comportamento e seus antecedentes (atitude, normas subjetivas e controle comportamental
percebido), e apenas combina estes construtos em um construto unidimensional (intengdo)
que leva ao comportamento.

A relacdo entre intengdo ¢ comportamento ¢ baseada na premissa de que os seres
humanos tendem a tomar decisdes racionais baseadas nas informacdes disponiveis a eles.
Entdo, uma intengdo comportamental para manter ou ndo um determinado comportamento é o
determinante imediato do comportamento efetivo (Kim, Ferrin & Rao, 2008).

Na TPB, os construtos sao definidos da seguinte forma:

Comportamento: uma resposta individual observavel em uma determinada situagao
em dire¢do a um determinado objetivo. Na visdo de Ajzen (1991, 1987), o comportamento €
uma funcdo de inten¢des compativeis e percepcdes do controle comportamental, e o controle
comportamental percebido é um moderador esperado no efeito da intengdo no
comportamento. Assim, um determinado comportamento ocorrerda quando o controle
comportamental for percebido como forte pelo individuo.

Intencdo: uma indicagdo de uma prontiddo para tomar um determinado
comportamento. A premissa de que a intencdo ¢ um antecedente imediato do comportamento
¢ compartilhada por outros modelos socio-psicologicos (Gollwitzer, 1993). Na TPB, assim
como a inten¢do ¢ um antecedente imediato do comportamento, ela tem como antecedentes
imediatos a atitude em direcdo ao comportamento, as normas subjetivas e o controle
comportamental percebido.

Mais recentemente, Ajzen, Brown and Carvajal (2004) fazem um esforgo em explicar
a discrepancia entre os construtos Inten¢do e Comportamento, chamando estas discrepancias
de vieses hipotéticos, que fazem com que o comportamento tomado em uma hipdtese ndo seja
tomado em uma situagdo real. No estudo experimental desenvolvido pelos autores sao
exploradas duas possiveis razdes para ocorréncia deste viés hipotético: (1) a diferenga entre a
inten¢cdo e o comportamento se da nos individuos que tenham uma disposi¢do pequena ao
comportamento (individuos que fortemente assumem uma intencdo de comportamento,
tomardo o comportamento assumido em contexto real) e (2) a diferenga entre intencdo e
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comportamento ocorre em funcdo do contexto hipotético (formador da inten¢do) ndo ser o
mesmo do contexto real (formador do comportamento).

Entre as crengas que transformam intencdo em a¢do (comportamento), Ajzen (1991)
coloca que a percepgao de presenca ou auséncia de recursos necessarios ou de oportunidades
estdo entre as principais. Estas percepcdes sdo baseadas em parte diretamente, pelas
experiéncias anteriores com comportamentos relacionados, assim como indiretamente, por
meio de experiéncias anteriores adquiridas por outras pessoas do circulo de relagdes do
individuo. Quanto maiores forem os recursos € oportunidades que os individuos imaginam
possuir e quanto menores forem os obstdculos ou impedimentos, maior serd seu controle
sobre o comportamento € maior, consequentemente, sera sua intengdo em dire¢do ao
comportamento e seu comportamento efetivo.

Assim, ao focarem-se na relagdo entre intencdo e comportamento, Ajzen, Brown and
Carvajal (2004:1110) acrescentam a influéncia do controle comportamental percebido
(originalmente ligado a intengdo) também ao comportamento, justificando que “muitos
comportamentos sdo dificeis de executar que podem limitar o controle voluntdrio, no
momento em que as pessoas sdao realisticas nos seus julgamentos da dificuldade no
comportamento”. O controle comportamental percebido pode, portanto, servir como um proxy
do controle real e contribuir para a predicido do comportamento em questdo. Assim, 0
construto Controle Comportamental Percebido pode influenciar o comportamento
indiretamente pela intencdo e, diretamente, a partir da relagdo com o controle real. A figura 1,
a seguir, ilustra as relacdes entre os construtos da TPB apos revisdo de Ajzen, Brown and
Carvajal (2004).

Atitude

Normas
Subjetivas

Intencio » Comportamento

Controle
comportamental
percebido

Figura 1: Relagdo entre os construtos da TPB
Fonte: Adaptada de Ajzen, Brown e Carvajal (2004)

A seguir apresentam-se os conceitos de risco percebido e confianga, buscando sua
integracao com a TPB.

2.2 Risco percebido

O conceito de risco percebido surgiu originalmente com aplicacdes na area de
psicologia e, mais recentemente, a tomada de decisdo e comportamento do consumidor.

Os primeiros estudos do risco percebido no contexto das decisdes de compra foram
desenvolvidos por Bauer (1960) e Cox (1967). Nestes estudos, as conseqiiéncias eram
definidas apenas como perdas. Mais recentemente, a abordagem do risco percebido passou a
levar em consideragdo expectativas criadas pelos individuos envolvidos na decisdo de compra
bem como a importancia atribuida por estes individuos as perdas envolvidas, que passaram a
ser consideradas também a partir da diferenca entre o esperado e o obtido (Slovic Finucane,
Peters, & Macgregor, 2004; Mitchel, 1999; Loomes & Mehta, 2007). Na visao dos autores, o
risco percebido relaciona-se com o propoésito da decisdo a ser tomada. O risco surge, portanto,
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quando a percepg¢ao subjetiva do individuo envolvido em um processo decisorio ndo assegura
que a decisao tomada gerara resultados semelhantes aos resultados esperados ou quando o
resultado s6 podera ser aferido ap6s a decisdao tomada.

O que faz a uma decisdao ser complexa ¢ o fato de esta ser baseada na percep¢ao de
riscos e beneficios e no em riscos e beneficios reais. Se uma decisdo fosse tomada com base
somente em riscos reais, um software poderia traga-la com mais precisao.

O risco percebido ¢ definido como a combinagdo de incerteza e relevancia do
resultado envolvido (Featherman & Savlou, 2003). Lin (2008), destaca que o estudo do risco
percebido precisa levar em consideracdo quatro elementos: (1) a ocorréncia de incentivos
externos, que geram motivagdo para a mudanca na avaliacdo do risco, (2) a diferenca
existente entre diferentes individuos com relagdo a forma como avaliam o risco e lidam com
este risco percebido, (3) expectativas criadas pelos individuos envolvidos na decisao de
compra e (4) importancia atribuida por estes individuos as perdas envolvidas. Cabe destacar,
contudo, que mesmo havendo um ganho, se este ganho ¢ menor do que aquele esperado pelo
individuo no momento da decisdo, ha uma perda, isto pois o conceito de risco percebido
passou a levar em consideragao expectativas criadas pelos individuos envolvidos na decisao
(Loomes & Mehta, 2007; Mitchel, 1999; Slovic et al, 2004).

A abordagem bayesiana subjetivista a teoria da probabilidade (Jeffrey, 2004; Savage,
1972) trata probabilidade como crenga, e ndo fatos. Probabilidades ndo podem ser derivadas
de fatos por si so6. Dois individuos podem legitimamente atribuir graus de probabilidades
diferentes. Nesta linha, Caves, Fuchs and Schack (2007) chegam a adotar em seus estudos que
toda avaliagdo advinda de modelos mentais ¢ subjetiva. Na visdo de Mandel (2008), a
probabilidade subjetiva ¢ determinada pela interacdo entre processos de representacdo e de
avaliagdo. No nivel da representagdo, os eventos sao mapeados através de representagdes
cognitivas, seja via percep¢do direta dos eventos ou via constru¢do de estagios de descri¢dao
dos eventos a partir da interagdo. Assim, a forma como os eventos sdao descritos e a interagao
que o individuo terd com suas fontes ird influenciar representacao.

Laroche, McDougall, Bergeron and Yang (2004) destacam que o risco possui
multiplas dimensdes:

Risco social: perda potencial de respeito, estima ou amizade mantidas pelo decisor
com outros individuos.

Risco de tempo: perda potencial de tempo em fun¢do da decisdo tomada.

Risco psicologico: perda potencial de auto-imagem ou de auto-afirmacao.

Risco Financeiro: perda potencial de recursos financeiros (perda esta relacionada a
um investimento adicional ou a uma queda nos ganhos).

Risco de performance: potenciais falhas na performance da decisdo tomada ou
desempenho verificado mais baixo que o desempenho esperado no momento da decisao.

Das and Teng (2004), ao fazer uma revisao do risco percebido, colocam que a maioria
das defini¢des traz a idéia de incerteza ou variag@o nos resultados (especialmente relacionadas
a perdas) que tenham algum grau de significancia. Enquanto incerteza refere-se mais
amplamente a uma condicdo de desconhecimento dos resultados, o risco refere-se a uma
condi¢do de maior conhecimento das conseqiiéncias e das probabilidades associadas com
estas conseqiiéncias (Yates and Stone, 1992 apud Das & Teng, 2004). Assim, de modo mais
amplo, Das and Teng (2004) propdem que a incerteza pode fazer parte do construto risco
percebido, ja que o risco também carrega consigo uma forte carga subjetiva, tanto na sua
formagdo como na tendéncia em assumi-lo. Por este motivo, verifica-se que, em um contexto
de incerteza (onde as probabilidades de ocorréncia ou os impactos ndo sdo completamente
conhecidos), a confianca passa a ter um papel mais relevante na decisdo. Na secdo seguinte,
faz-se uma revisdo do construto confianca, buscando verificar sua relacdo ldgica com a
formacao do risco.



EnANPAD XXXV Encontro da ANPAD Rio de Janeiro / RJ — 4 a 7 de setembro de 2011

2.3 Confianca

O construto confianga teve suas exploracdes iniciais na sociologia, sendo conceituado
por Luhmann (1979) como uma atitude frente a incerteza, complexidade e incapacidade de
prever o futuro. Segundo este autor, a confianca ocorre numa estrutura de intera¢do na qual ¢
influenciada tanto pela personalidade quanto pelo sistema social, ndo podendo ser de forma
exclusiva associada a um deles. Além de Luhmann (1979), diversos outros autores tém
apresentado conceitos acerca da confianca (Crosby, Evans, & Cowles, 1990; Mishra, 1996,
Hagen & Choe, 1998), os quais geralmente abordam questdes relacionadas a expectativa de
cumprimento de promessas (Hagen & Choe, 1998; Rotter, 1967, 1971), crenga no
acontecimento de atitudes favoraveis (Crosby, Evans, & Cowles, 1990) e disposi¢do em
aceitar um parceiro devido aos riscos envolvidos (Lewis & Wiegert, 1985; Mishra, 1996,
Zand, 1972).

Rousseau, Sitkin, Burt and Camerer (1998) analisaram a confianga de maneira
interdisciplinar, identificando os pontos em comum e as principais divergéncias na forma que
o tema ¢ considerado em diferentes campos de estudo. Segundo eles, os economistas tendem a
abordar a confiangca de maneira calculista e institucional; psicologos avaliam o tema de modo
a enfocar nas caracteristicas das pessoas envolvidas em relacionamentos que envolvem
confianga, em especial nos atributos cognitivos destas pessoas; os socidlogos, por fim,
analisam a estrutura social e as propriedades nas quais estes relacionamentos de confianca
estdo inseridos. Os autores apresentam um conceito que consideram amplo, cujo ponto
principal estd em estabelecer o tema confianca de maneira a contemplar as caracteristicas
propostas pelos autores destes diversos campos. Assim, confianca ¢ definida como “um
estado psicolégico que compreende a intengdo de aceitar a vulnerabilidade baseada em
expectativas positivas acerca das intencdes de outra pessoa” (Rousseau et a/, 1998: 395).

No que se refere ao agente onde se estd depositando a confianga (no caso, o
“confiado”), Mayer, Davis and Schoorman (1995) [complementados posteriormente por Gill,
Boies, Finegan and McNally (2005)] destacam trés caracteristicas desse agente que
influenciam no grau de confianca:

Habilidade: conjunto de capacidades (competéncia, pericia, expertise e
conhecimento) que permitem ao agente ter influéncia em uma area especifica.

Benevoléncia: grau de crenca de que agente deseja fazer o bem ao confiante, nio
apenas visando uma vantagem propria.

Integridade: percep¢do de que o agente possui valores e principios que sdo aceitos e
valorizados pelo confiante.

Considerando os elementos formadores da confianga e os aspectos relacionados a
percepcao de risco, apresenta-se a seguir os pontos de ligacao entre estes conceitos.

2.4 Relagao entre confianca e risco percebido na intencio e no comportamento

Rousseau et al (1998) atfirmam que ha consenso, nas diferentes areas de estudo, acerca
das condi¢des que devem estar presentes para que a confianga ocorra. O risco ¢ considerado
essencial para o desenvolvimento da confianga nas abordagens econdmica, psicoldgica e
socioldgica.

Kim, Ferrin and Rao (2008) colocam que a confianca ¢ relevante em situagdes onde
um individuo precisa assumir um risco, mas tem um controle incompleto sobre os resultados.
Outros tedricos argumentam que a confianga atua como substituta do controle nas relagdes
(Das & Teng, 1998; Zaheer & Venkatraman, 2007). Adicionalmente, Pavlou (2003) destaca
que a confianca reduz a incerteza do comportamento pois permite que o individuo perceba um
maior controle da situagao.
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O fato do conceito de confianga ser associado intrinsecamente ao risco € a
interdependéncia faz com que estas relacdes sejam recorrentemente abordadas na literatura.
De acordo com Molm, Takahashi and Peterson (2000), o risco € uma condi¢do necessaria para
o desenvolvimento da confianga em situagdes nas quais o individuo depende do
comportamento do parceiro. Morgan and Hunt (1995) destacam a importancia da confianca
para o comprometimento, pois permite ao individuo visualizar uma situacdo de alto risco
como sendo prudente, pois ele ird acreditar que seu parceiro ndo ird agir de maneira
oportunistica.

Apesar de muitos trabalhos tratarem da confianca e do risco, a natureza e o grau da
relagdo entre estes construtos ainda estd vaga (Das & Teng, 2004). Muitas definigdes de
confianca ndo incluem explicitamente o componente risco. Contudo, a associagdo implicita
pode ser vista nos termos comumente utilizados na definicdo de confianga (Das & Teng,
2004), tais como crenga (Barney & Hansen, 1994), receio (Bradash & Eccles, 1989),
previsibilidade (Gabarro, 1978) e chance de ocorréncia (Madhok, 1995). Percebe-se, assim,
que mesmo o termo risco ndo estando presente na defini¢do, no momento em que o conceito
de confianga refere-se a uma expectativa futura relacionada ao comportamento de outrem, o
risco e a incerteza estdo presentes e, portanto, relacionam com a confianca.

Alguns tedricos enfatizam que situagdes de risco criam a necessidade de confianga,
conforme pode ser visto em Deutch (1958) e Schlenker, Helm and Tadeschi (1973). Na visao
destes autores, a confianga surge em fungdo de “a escolha feita por outros interferirem na
concretizagdo do resultado esperado pelo decisor” (Sitkin & Roth, 1993: 369). Outros autores
argumentam que o risco ¢ um resultado da confianca (Kim, Ferrin & Rao, 2008). A base desta
argumentacdo ¢ que a inten¢do em correr um determinado grau de risco ¢ uma caracteristica
de quem confia. Estas duas abordagens ndo sdo mutuamente excludentes quando se considera
que o individuo ndo tem pleno controle sobre os impactos da decisdo e utiliza da sua
subjetividade para gerar uma linha de coeréncia que respalde sua decisao (Weick, Sutcliffe &
Obstfeld, 2005).

O risco percebido (por conseqiiéncia, subjetivo) é geralmente considerado como o
calculo de probabilidade sob condi¢des de incerteza (Slovic et al, 2004; Mitchel, 1999;
Loomes & Mehta, 2007). Por isto, em um contexto de ndo conhecimento da probabilidade de
ocorréncia ou do grau do impacto que a ocorréncia do evento pode gerar nos resultados
esperados, ¢ por meio do estabelecimento de uma relacdo de confianca que a avaliagdo
(subjetiva) do risco ¢ minimizada e a tendéncia em assumi-lo (aceitagcdo do risco), ampliada.

Com base nas teorias apresentadas na revisao da literatura, construiu-se o modelo
tedrico apresentado na se¢do a seguir.

3. MODELO DE DECISAO EM UM CONTEXTO DE INCERTEZA - RISCO E
CONFIANCA

Kim, Ferrin and Rao (2008) destacam que a confianca ¢ relevante em situagdes onde
um individuo corre riscos, mas nao tem controle pleno sobre os resultados. Adicionalmente,
Pavlou and Fygenson (2006) acrescentam que, como o individuo ndo tem controle de algumas
situacdes, o risco surge como um moderador da inten¢do e do comportamento. Assim, a
relacdo de interdependéncia entre risco e confianga ocorre de forma reciproca: o risco cria a
oportunidade da confianga; esta, por sua vez, conduz a pessoa a reavaliar e a arcar com a
tomada de risco. Na esséncia do risco encontra-se a questao da incerteza; dessa forma, a
confiang¢a ndo ocorreria se os relacionamentos estivessem inseridos em contextos de completa
certeza ¢ sem risco (onde houvesse controle total). A confianga existe, portanto, em casos
onde haja dependéncia, ou seja, situagdes nas quais os interesses de uma parte ndo podem ser
atingidos sem a outra parte (Rousseau et al, 1998).
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Com base no exposto, partindo da 6tica da TPB (apresentada na se¢do 2.1), percebe-se
que a inclusdo da confianga e do risco percebido na relacdo entre os construtos da TPB
(destacada na figura 1) podem contribuir na compreensdo do comportamento (em especifico,
o comportamento de compra).

Cummings and Bromiley (1996) definiram a confianca como contendo trés dimensdes
fundamentais: a cognitiva, baseada nas opinides sobre o objeto (conhecimento sobre o
objeto); a afetiva ou emocional, incluindo sentimentos e preferéncias (avaliagdo negativa e
positiva do objeto); e a conativa, baseada nas intengdes € comportamentos de acao (intencao
ou comportamento atual). Nesta linha, a Teory of Planned Behavior alinha-se
epistemologicamente com as teorias de confianca e de risco percebido vistas na psicologia
social e podem, portanto, ser incluidas no modelo.

Complementarmente a visao do Controle comportamental percebido como um proxy
do comportamento, verifica-se na literatura que a confianga ¢ relevante em situagdes onde
alguém precisa entrar em uma situagao de risco, mas t€ém um controle incompleto sobre o
resultado (Kim, Ferrin & Rao, 2008). Assim, a confianca afeta a aceitacdo do risco, pois o
individuo passa a sentir-se mais no controle da situacdo. Este controle ¢ levado em
consideracdo no momento da execu¢do de um comportamento.

Assim, propde-se o seguinte modelo, ilustrado na figura 2. As relagdes em destaque
foram propostas a partir da incorporag¢do da Confianga e do Risco percebido nos construtos da
Theory of Planned Behavior.

Atitude

Normas
subjetivas

Intengio »  Comportamento

Controle
comportamental
percebido

\/

Risco
Percebido

i

Figura 2: Risco percebido e confianca na relag@o entre intengdo e comportamento
Fonte: Elaborada pelos autores

O foco deste estudo em especifico ¢ nas relagcdes destacadas na figura 2 com setas
mais grossas. Buscando uma corroborar a relagao entre confianga, risco percebido e aceitagao
do risco descrita na revisdo da literatura, parte-se para a etapa empirica onde, a seguir, sao
apresentados os procedimentos metodologicos.

4. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Partindo-se do objetivo do estudo de verificar a influéncia da confianga do decisor na
formagdo do risco percebido e na aceitacdo desse risco para tomar uma determinada decisdo e
considerando que o modelo precisaria ser testado em um contexto real (onde houvesse a
percepcao de perdas e ganhos) optou-se por desenvolver um jogo que envolvesse premiacao e
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exposi¢do publica do desempenho. De modo a se ter um contexto complexo (onde os
decisores nao teriam dominio pleno da informagdo), optou-se por criar um cenario
envolvendo uma decisdo de investimento em acgdes. Assim, foram elaborados trés relatorios
recomendando a compra de agdes de trés determinadas empresas (ficticias) que estariam
langando agdes em bolsa (um relatério endossando a compra de cada empresa). Estes
relatérios eram endossados por trés diferentes autores (ficticios), cada um associado a um
nivel de confianga. O nivel de confianca foi estabelecido no momento da apresentacdo do
curriculo do autor. Para a elaboragdo de curriculos que permitissem ter diferentes niveis de
confianga, trabalhou-se com os trés antecedentes consolidados na literatura de confianga por
Mayer, Davis and Schoorman (1995) e Gill et al(2005): “Habilidade”, “Benevoléncia” e
“Integridade”.

A validacao dos antecedentes da confianca foi realizada junto a 241 estudantes de
graduacdo. A verificacdo d anormalidade dos dados foi realizada por meio do teste de
Shapiro-Wilk, que nao apresentou significancia estatistica (p<0,05) para nenhum item. Nessa
etapa, procedeu-se inicialmente com o cdlculo do coeficiente de Alpha de Cronbach, que
apresentou o valor de 0,941 para o instrumento completo. Posteriormente, realizou-se a
analise fatorial exploratéria (de modo a verificar se os fatores apresentados na literatura se
mantinham no instrumento utilizado no jogo). A andlise fatorial exploratdria (utilizando
rotagdo varimax e o método de normalizagdo de Kaizer) indicou a presenca de trés fatores
principais (que indicavam um percentual da variancia explicada acumulado de 83,47%). Os
componentes principais foram definidos com base no critério do auto valor, aceitando-se os
componentes com auto valor acima de 1,00. Os seguintes auto valores foram obtidos: 8,15
para o componente Habilidade, 2,76 para o componente Benevoléncia e 1,24 para o
componente Integridade. As cargas fatoriais sdo apresentadas na tabela 1. Obtiveram-se os
seguintes valores para o coeficiente Alpha de Cronbach dos fatores: 0,931 para Habilidade,
0,888 para Benevoléncia e 0,893 para Integridade.

Variaveis Fatores
1 2 3
Habilidade Benevoléncia Integridade
HABI- Creio que este analista esta capacitado | .865 .166 125
para realizar boas analises
HAB2- Este analista deve ser bem sucedido na | .768 214 .203
realizag@o de suas andlises e previsdes
HAB3- Sinto confianga nas habilidades desse | .807 .200 201
analista
HAB4 - Sinto que este analista ¢ especialista .864 195 .035
no que faz
HABS- Sinto que este analista ¢ bem .879 .182 .058
qualificado
HABS - Sinto que este analista tem muito .809 122 .146
conhecimento sobre o mercado de acdes
BENI1- Sinto que este analista ndo pretende 223 719 .200
me prejudicar
BE2- Sinto que este analista considera os 229 .801 214
meus interesses
BEN3- Se eu precisasse de conselhos, sinto 321 743 262
que este analista faria o melhor para me
auxiliar
BEN4- Sinto que este analista considera o que | .203 .827 264
¢ importante para mim
BENS- Sinto que este analista esta preocupado | .018 .685 405
em melhorar a situagio das pessoas que leem
suas analises
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INT1- Sinto que este analista tem um forte .043 288 .802
senso de justica

INT2- Sinto que este analista se esforgaria .100 334 .829
para ser justo com os outros

INT3- Este analista parece ter principios e .099 173 .851
valores admiraveis

INT4- Sinto que este analista mantém suas 250 210 750
promessas € posicionamentos

INTS- Eu sinto que este analista ¢ verdadeiro 418 497 433
em suas analises

INT6- Sinto que esse analista ¢ uma pessoa | .310 397 .579
franca

Tabela 1: Analise fatorial da escala de confianga
Fonte: Elaborada pelos autores

Em um segundo momento, buscando testar se, de fato, os curriculos despertavam
diferentes niveis de confianca, os curriculos foram submetidos a 94 alunos de graduacao
(divididos em 3 grupos) que, apds a leitura do curriculo, preencheram o questionario contendo
a escala de confianga. O grupo A, ao qual foi submetido o curriculo elaborado para despertar
o menor nivel de confianga (curriculo da Ana) era composto por 26 alunos; o grupo B, ao qual
foi submetido o curriculo elaborado para despertar um nivel intermediario de confianca
(curriculo de Raul), era composto por 37 alunos; e o grupo C, ao qual foi submetido o
curriculo elaborado para despertar o maior nivel de confianga (Ccurriculo de Jorge), era
composto por 31 alunos.

Com o intuito de verificar se os grupos avaliavam de forma distinta a confianga nos
autores dos relatorios de recomendacao de compra da acdo, compararam-se os escores de cada
fator entre os trés grupos. A tabela 2, abaixo, mostra a diferenga no nivel de confianga entre
os grupos. Apo6s aplicagdo do teste t, os valores destacados em negrito apresentaram médias
significativamente  superiores e os valores sublinhados apresentaram médias
significativamente inferiores (p<0,05). Os valores foram calculados considerando as médias
dos itens apos a analise fatorial.

Grupo A | GrupoB | GrupoC | Anova
Ana Raul Jorge

Habilidade Meédia 4,24 4,91 5,19 F=16,15
Desvio-padrio 1,38 1,20 1,27 p<0,001

Benevoléncia Média 4,19 4,70 4,50 F=4,83
Desvio-padrio 1,30 1,34 1,41 p<0,001

Integridade Média 4,24 4,46 4,75 F=4,85
Desvio-padrio 1,19 1,23 1,30 p<0,001

Tabela 2: Comparago dos grupos com relagdo a confianga no endossante da agao
Fonte: Elaborada pelos autores

Para assegurar que a percep¢do de risco era derivada da confianga do decisor no
endossante da acgdo, verificou-se o nivel de risco de cada relatério (esperando-se que os niveis
de risco fossem semelhantes para os relatérios das trés empresas). Para a verificacdo da
semelhanca no grau de risco percebido entre os trés relatdrios, submeteu-se cada um dos trés
relatorios como se estivessem sido desenvolvidos por um mesmo autor, isolando, assim, a
interferéncia da confianga no autor (no caso, optou-se por utilizar em todos os relatérios o
autor com curriculo elaborado para despertar um nivel intermediario de confianga). A escala
de risco foi construida com base nos tipos de risco identificados na literatura (e explorados na
sessdo 2.2). A validacdo da escala de risco foi realizada junto a 241 estudantes de graduacao e
a verificagdo da normalidade na distribuicdo foi realizada por meio do teste de Shapiro Wilk,
que nao apresentou significancia estatistica (p<0,05) para nenhum item. Nessa etapa,
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procedeu-se inicialmente com o calculo do coeficiente de Alpha de Cronbach da escala, que
apresentou o valor de 0,884. Posteriormente, realizou-se a analise fatorial exploratoria. A
analise fatorial exploratdria indicou a presenca de dois fatores principais (que indicavam um
percentual da variancia explicada acumulado de 73,48%) e que apresentavam auto valor
acima de 1. Os seguintes auto valores foram obtidos: 4,63 para o componente risco
financeiro/performance e 1,98 para o componente risco psicologico. Obtiveram-se os
seguintes valores para o Alpha de Cronbach: 0,894 ¢ 0,917. A tabela 3 mostra os valores das
cargas fatoriais.

Variaveis Fatores
1 2
Risco Risco psicologico
financeiro/performance
FINPER1 - Se eu comprasse a a¢do recomendada ficaria | .818 .083
preocupado se foi um investimento sabio
FINPER2- Me preocupo se essas agdes se sairdo tdo bem | .836 .041
quanto eu suponho
FINPER3- Se eu comprasse a agdo recomendada ficaria | .883 152
preocupado se "valeu a pena"
FINPER4- Se eu comprasse essa agdo ficaria preocupado | .863 .180
se ela correspondeu as minhas expectativas
FINPERS- Comprar a agdo recomendada pode envolver | .675 225
perdas financeiras significativas
FINPERG6- A idéia de comprar essas agdes me traz a | .725 223
preocupagdo sobre o qudo confiavel elas sdo
PSI1- A idéia de comprar essas agdes me traz uma | .252 .857
ansiedade indesejada
PSI2- A idéia de comprar essas a¢Oes me traz um | .120 946
desconforto psicologico
PSI3- A idéia de comprar essas agdes me traz uma tensdo | .123 923
desnecessaria

Tabela 3: Analise fatorial da escala de risco percebido
Fonte: Elaborada pelos autores

A partir do procedimento inicial de verificagdo dos fatores, novamente foram
formados trés grupos (contendo alunos diferentes dos que compuseram os grupos de teste da
confianga). Estes grupos foram submetidos a trés relatorios diferentes (embora todos fossem
de autoria do mesmo analista). O grupo D, composto por 20 alunos, foi submetido ao
relatorio da empresa ficticia denominada Telecommunit. O grupo E, composto por 17 alunos,
foi submetido ao relatorio da empresa ficticia denominada Comtel. O grupo F, composto por
37 alunos, foi submetido ao relatério da empresa ficticia denominada Globalcomm.

A tabela 4, abaixo, mostra a semelhanca do nivel de risco percebido entre os grupos.
Nenhuma avaliacdo variou significativamente entre os grupos.

Grupo D Grupo E Grupo F Anova

Telecommunit Comtel Globalcomm
Risco Média 5,43 5,07 5,21 F=1,42
financeiro/performance | Desvio-padréo 1,26 1,41 1,34 p=0,33
Risco psicologico Média 3,9 3,45 3,82 F=0,44
Desvio-padréo 1,41 1,43 1,48 p=0,64

Tabela 4: Comparagdo dos grupos com relag@o ao risco percebido na compra da a¢do
Fonte: Elaborada pelos autores
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Apo6s a verificagdo da diferengca no nivel de confianga entre os autores que
endossavam o relatorio sobre a compra da acao da empresa e da semelhanga na avaliagao do
risco entre os relatorios das trés empresas (desconsiderando o autor), construiu-se um jogo
que permitisse verificar se a diferenga na confianga afetava a formacao do risco e¢ a tomada de
decisdo. Para tanto, criou-se um jogo de simula¢do de compra e venda de agdes, onde as agdes
do portfolio eram somente as acdes das trés empresas ficticias criadas. Para que os
participantes pudessem realizar a sua avaliacdo, eram fornecidos relatdrios de cada das
empresas do portfolio (no caso, cada empresa era endossada por um autor diferente,
considerando a varia¢do no nivel de confianca). A empresa Telecommunit foi endossada pelo
autor A, cujo curriculo foi desenhado para despertar um menor nivel de confianca. A empresa
Globalcomm foi endossada pelo autor B, cujo curriculo foi desenhado para despertar um nivel
intermediario de confianga. A empresa Comtel foi endossada pelo autor C, cujo curriculo foi
desenhado para despertar o maior nivel de confianca.

Os participantes do jogo precisavam avaliar cada uma das trés empresas e decidir em
qual investiriam. Foram disponibilizados 4 dias para que os participantes pudessem fazer a
leitura e a andlise dos relatorios disponibilizados.

Durante a etapa de leitura e analise, os participantes respondiam a um questionario.
Esse questiondrio era composto pela escala de confianga, pela escala de risco percebido e uma
escala para medir o grau de intencdo em comprar a acdo recomendada (baseada nos construtos
da TPB), ja validadas no Brasil (Costa, Terres, Koetz, Alves, Fehse 2008).

Ap6s o periodo de andlise, os participantes tomavam a decisdo sobre qual empresa
irilam investir. Ao longo do periodo de 8 dias apds a selegdo da empresa investida, as agdes
oscilavam de preco (e consequentemente o saldo dos jogadores variava em funcdo dessa
oscilagdo). Os jogadores com melhor desempenho ao final do jogo eram agraciados com
premiacdo. Para manter o contexto real, distribuiram-se prémios para os 10 primeiros
colocados (uma mengdo honrosa publica) e os trés primeiros também recebiam uma
premiagdao em dinheiro (R$ 1.000,00 para o primeiro colocado, R$ 200,00 para o segundo
colocado ¢ R$ 100,00 para o terceiro colocado). Um extrato diario era divulgado
individualmente e os resultados finais foram divulgados para todos os participantes.

O cadastro dos participantes ocorreu por meio de convite lancado em 14 faculdades
de Administra¢do do Rio Grande do Sul (via e-mail e via convite dos professores em sala de
aula) e por meio de divulgag@o no principal site de administragdo do Pais. Foram cadastrados
503 interessados em participar do jogo, mas somente 146 efetivamente completaram todas as
atividades para disputar os prémios (o que totaliza 438 questionarios respondidos — 3
questionarios para cada participante, um para cada relatdrio analisado).

5. RESULTADOS

A seguir sdo apresentados os resultados das relacdes destacadas na figura 2. Foram
verificadas a relagdo entre confianga e controle comportamental percebido (se¢do 5.1), entre
controle comportamental percebido e risco percebido (secdo 5.2), e entre risco percebido e
comportamento.

5.1 Impacto da confianca no controle comportamental percebido

Ap6s a leitura de cada relatério (endossado por diferentes analistas), os participantes
avaliavam a sua percepgdo sobre o controle comportamental caso decidissem por comprar a
acdo recomendada no relatorio. Posteriormente, comparou-se o nivel de controle
comportamental percebido entre os relatdrios dos diferentes analistas (a partir da constatagao
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de que os autores despertavam diferentes niveis de confianga). Verificou-se uma diferenca
significativa (p<0,05) entre as médias de avaliacdo, como pode ser observado na tabela 5, o
relatorio de autoria do autor que despertava menor confianca despertou também menor
controle comportamental percebido.

Ana Raul Jorge Anova
Controle Comportamental Percebido Média 4,57 5,18 5,48 F=20,64
Desvio-padrao 1,23 1,19 1,26 p<0,001

Tabela 5: Comparagdo dos grupos com relag@o ao risco percebido na compra da acdo
Fonte: Elaborada pelos autores

5.2 Impacto do controle comportamental percebido no risco percebido

De modo a verificar o impacto do controle comportamental percebido no risco
percebido, optou-se por realizar uma correlagdo entre o fator controle comportamental
percebido e os fatores relacionados ao risco percebido. A partir do calculo da Correlagao de
Pearson, observou-se uma clara correlagdo, indicando um impacto negativo da percepgao de
controle comportamental na percepgao do risco. Os valores sdo apresentados na tabela 6.

Fator Coeficiente de | Covariancia
Correlagao de Pearson

Risco Financeiro/Performance -0,740 1,632

Risco Psicologico -0,841 1,650

Tabela 6: Correlagdo entre o controle comportamental e os componentes do risco percebido
Fonte: Elaborada pelos autores

5.3 Impacto do risco percebido no comportamento

De modo a verificar o impacto do risco percebido na decisdo de compra de uma
determinada acdo, procedeu-se com uma analise discriminante. Considerando as varidveis de
mensuragao de cada fator do risco percebido e realizando a analise discriminante sobre a
variavel relacionada a agdo investida, percebe-se um poder preditivo significativo. A fungao
discriminante com maior auto valor apresentou correlacdo canonica de -0,674 explicando,
portanto 45,4% da variancia na discriminagdo (p<0,001). A carga discriminante para o risco
financeiro/performance foi de -0,875 e para o risco psicologico de -0,602.0 percentual
corretamente classificado foi de 82,4%, valor considerado satisfatorio para Hair Jr et al
(2005).

Os valores encontrados na analise discriminante apontam, portanto que o risco
percebido tem razodvel poder discriminante, mostrando-se inversamente relacionado com a
alternativa selecionada.

6. CONSIDERACOES FINAIS

Levando em consideracio o ambiente complexo e a racionalidade limitada dos
envolvidos em uma decisdo, o risco percebido passa a ser um elemento importante na tomada
de decisdo. Ainda, neste contexto de incerteza, uma decisdo é tomada considerando ndo
apenas 0s impactos reais € mensuraveis, mas como o decisor percebe tais impactos. Assim, a
utilidade do modelo proposto recai justamente na consideracdo da influéncia da confianga na
percepgao de risco € no comportamento decisorio.

No que se refere a verificagdo empirica, observou-se que a confianga tem papel
importante na formagao do risco, pois afeta o controle comportamental percebido que, por sua
vez, afeta o risco percebido. Isso traz evidéncias empiricas de que a confianca pode atuar
como substituta do controle nas relagdes (Das & Teng, 1998; Zaheer & Venkatraman, 2007),
reduzindo a percepgao de risco.
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Ja foi enfatizado em estudos anteriores que uma situacao de risco cria a necessidade de
confianga (Deutsch, 1958) e que o risco é resultado da confianga (Mcallister, 1995). E
proposto neste artigo que risco e confianca sao conceitos indissocidveis em um contexto onde
o decisor ndo tem conhecimento pleno do objeto da decisdo nem percebe ter controle
completo do impacto do seu comportamento. O impacto do risco percebido na selegdo da
alternativa mostra que a relagdo entre controle comportamental percebido e comportamento
proposta pela TPB pode se der de forma indireta (Ajzen, 2004).

Os resultados empiricos desse estudo representam um esforco inicial de validagao do
modelo proposto (para justificar a inclusdo da confianga e do risco percebido na relagdo entre
o construto controle comportamental percebido da TPB e o comportamento). Partindo da
verificagdo apresentada, a direcdo e a intensidade da relagdo desses construtos com o modelo
completo (que, por sua vez ja possui relacdes estabelecidas) podera ser medida por meio de
outros procedimentos metodolégicos. A aplicagdo de técnicas de modelagem (considerando
todo o modelo proposto) permitird validar todas as relagdes propostas e fica aqui apresentada
como uma oportunidade de estudo futuro.
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