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RESUMO

Este trabalho trata da influéncia do risco e da aversdo ao risco no processo de tomada de
decisdo de gestores de pequenas empresas do setor de panificagdo na cidade de Uberlandia. E
uma pesquisa qualitativa e descritiva, realizada por meio de entrevista com gestores de
pequenas empresas no setor de panificagdo. O setor de panificagdo foi escolhido por ter
grande representatividade na economia. Foram considerados aspectos que influenciam na
tomada de decisdo dos gestores, o risco e aversdo ao risco, medo da perda e descontinuidade.
Com base nos resultados do estudo, pode-se concluir que existe influéncia do risco e aversao
ao risco no processo de tomada de decisdao, levando em consideragdo aspectos emocionais.
Existe todo um cuidado durante esse processo, pois a influéncia do risco e a aversdao tem
grande impacto na tomada de decisd@o; o medo da perda. O risco torna os decisores mais
racionais, antes de tomar uma decisdo eles avaliam e calculam os riscos que estdo correndo.

Palavras-chaves: Tomada de decisdo. Processo Decisorio. Risco e Aversio ao Risco.
Pequenas Empresas.
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ABSTRACT

This work deals with the influence of risk and risk aversion in the decision-making process of
managers of small companies in the bakery sector at Uberlandia city. It is a qualitative and
descriptive research, with application of interview carried out with managers of small
companies in the bakery sector. The bakery sector was chosen for having great representation
in the economy. Aspects that influence managers' decision making were considered, risk and
risk aversion, fear of loss and discontinuity. Based on the results of the study, it can be
deduced that there is an influence of risk and risk aversion in the decision-making process,
taking into account emotional aspects. There is a lot of care during this process, as the
influence of risk and aversion has a great impact on decision making, the fear of loss. Risk
makes decision-makers more rational, before making a decision, they evaluate and calculate
the risks they are taking.

Keywords: Decision Making. Decision Making. Risk and Risk Aversion. Small Business.



1. INTRODUCAO

Risco e Aversdo ao Risco fazem parte do comportamento do ser humano, e sdo
estudados em Finangas Comportamentais para analisar e levantar o comportamento de
investidores no mercado financeiro. Para Cunha (2012), as Finangas Comportamentais
estudam como as emog¢des humanas podem impactar nas decisdes, € também como esses
padrdes podem influenciar nas variagdes do mercado.

Quanto melhor for o processo decisorio, maiores as chances de sucesso da
organizagdo. O processo decisorio ¢ complexo e existem vdrios fatores que interferem na
tomada de decisdo. Moritz e Pereira (2006) sugerem que para o decisor existe uma dindmica
de escolhas, e que se deve seguir alguns passos, tais como: elaborar um problema, fazer uma
estruturacdo do problema na forma de um modelo, fazer simulacdes e testes afim de achar
uma melhor solugdo, e demonstrar a solugdo encontrada para tal problema. Os fatores
contextuais sdo: ambiente, principalmente por ser dinamico e por sua complexidade;
organizagdo, pois dentro dela ha a distribuicdo de poder e seus niveis e posicoes, tipo de
organizagao, e tipo de cultura que ela segue; e as caracteristicas do decisor, podendo esse ser,
analitico, inovador, conservador, intuitivo; e os tipos de assunto, podem ser complexos,
urgentes entre outros (MORITZ; PEREIRA, 2006).

Almeida (2020) menciona que entre as organizacdes existe uma competitividade
constante no cenario econdmico, € que por isso elas buscam se aperfeicoar e tragar
planejamentos estratégicos para ter uma boa estruturacdo organizacional, com isso melhora
sua percep¢ao tanto de fatores internos quanto externos, que podem impactar no processo de

tomada de decisdo.

Para Thaler e Johnson (1990) alguns fatores influenciam no processo de tomada de
decisdo, ganhos e perdas sao um exemplo disso, quando ha perda em algum resultado, ha
também uma diminui¢do na exposi¢do ao risco, a ndo ser que exista possivel possibilidade de
se atingir um equilibrio. Mas quando ha resultados positivos, desperta o desejo do individuo
em aceitar os riscos. Ribeiro (2015) menciona que existem diversos fatores que podem
impactar o processo decisorio, um deles € a “assun¢do de riscos de transagao”, isso significa

que para a decisdo ser tomada levara em conta a propensdo ao risco. Aspectos



comportamentais também influenciam e podem alterar o processo decisério, exemplo a

emogdo e a confianca.

Existem tomadores de decisdo com perfil conservador e agressivo. O investidor
conservador, para Haubert et al. (2014), quer conservar seu patrimdnio, investindo em
aplicagdes de baixo retorno e risco zero, pois seu objetivo ndo ¢ necessariamente ganhar, e

sim, preservar seu capital.

Segundo Santos et. al (2007), pessoas que tendem a ter um perfil mais agressivo estao
dispostas a se arriscarem mais, pois possuem uma tolerancia a risco, o considerando como
uma variavel chave de negocio, ¢ o chama de comprador de risco, pois ndo tem medo de

perder o capital investido; assume as perdas e domina estratégias para controlar esses danos.

Na area de Finangas, o risco ¢ tratado de forma limitada e esta relacionado ao retorno
do investimento, ¢ ¢ feito uma comparagdo entre o retorno observado e o esperado; o risco
oferece grandes oportunidades, mas em contraposi¢do expde a resultados negativos. As
empresas precisam expor a mais o risco, isso da mais probabilidades de explora-los a favor
delas e também de se protegerem, a intensidade e o tipo de risco que a empresa se expde
podem ser importantes para seu sucesso. Uma boa gestdo ird tomar decisdes certas ao lidar

com riscos (DAMODARAN, 2009).

A questao norteadora da presente pesquisa €: Qual a influéncia do risco e da aversao

ao risco no processo de tomada de decisdo de gestores de pequenas empresas?

Assim, a presente pesquisa tem como objetivo analisar a influéncia do risco e da
aversao ao risco no processo decisorio dos gestores de empresas de pequeno porte do setor de

panificacdo da cidade de Uberlandia, localizada no estado de Minas Gerais.

Pindyck e Rubinfeld (2006) estudaram o risco € a aversao ao risco € seus impactos nas
tomadas de decisdes de investidores, envolvendo os retornos esperados e desejados € como o
risco impacta nessas decisdes. Ja o presente trabalho enfatiza o processo de tomada de decisdo
focado aos pequenos negocios, evidenciando risco e aversdo ao risco medindo o
comportamento do pequeno empreendedor no processo decisorio. Destaca-se que o risco e
aversdo ao risco estdo sendo estudados em uma abordagem diferente do estudado
convencionalmente em Finangas.

No Brasil existem cerca de 8,9 milhdes de estabelecimentos registrados como micro e

pequena empresa (MPEs), e correspondem a 52% dos empregos gerados no setor privado, que



totalizam em um numero de 16,1 milhdes de carteiras assinadas e sdo responsaveis por 40%
dos salarios pagos. Essas micro e pequenas empresas geram 27% do PIB brasileiro (SEBRAE,
2018). A presente pesquisa tem foco em pequenas empresas € o setor de panificacdo foi
escolhido por ter grande representatividade econdmica no pais, estando como sexto maior
colocado no segmento industrial com participacdo de 36% na industria de produtos
alimentares (SEBRAE, 2017), contando com aproximadamente 63 mil panificadoras, sendo
60 mil micros e pequenas empresas, com 127 mil empresarios gerenciando empresas no setor,
e empregando 700 mil pessoas com empregos diretos. No ano de 2020, segundo ABIP (2021),
o setor ja emprega mais de 920 mil trabalhadores com empregos diretos, € mesmo com o
cenario da pandemia, em 2021 o setor obteve um faturamento de R$ 105,85 bilhdes, com um

crescimento de 15,3% em relagdo a 2020, que faturou R$ 91,94 bilhdes (ABIP,2020).

Trata-se de uma pesquisa qualitativa e descritiva, que adotou a entrevista realizada

junto aos gestores das pequenas empresas, como instrumento de coleta de dados.

No estudo, s3o levantados alguns aspectos como o tempo que a empresa esta atuando
no mercado; quem o proprietario procura antes de tomar uma decisdo; quem ¢ o principal
responsavel pelo processo decisorio; se os proprietarios se sentem seguros ao tomar uma
decisdo dentro da empresa, e se ja tomardo alguma decisdo que tenham se arrependido; qual o
nivel de frustacdo em caso de fechamento da empresa; se existe uma preocupagdo em relacao

a continuidade da empresa; e se ja passaram por alguma situagao de risco de fechamento.

Baseado nos resultados do estudo foi possivel concluir que o risco e a aversao ao risco
tém grande impacto no processo decisorio, o proprietario avalia o risco antes de tomar uma
decisdo, aliando isso aos aspectos emocionais € racionas para que possa chegar a uma decisao,

principalmente pelos impactos negativos que essa decisao pode gerar, e 0 medo da perda.

2 REFERENCIAL TEORICO

A seguir apresenta-se o referencial tedrico da pesquisa, iniciando com discussdo sobre
o conceito do processo decisorio e do risco e aversdo ao risco. Em seguida, os estudos

anteriores do tema sdo evidenciados.



2.1 Processo Decisorio

Por trds de uma decisdo existe um processo de escolha entre alternativas, que envolve
seis elementos e, segundo Chiavenato (2003), o primeiro elemento ¢ o tomador de decisao:
quem vai fazer escolhas entre as alternativas; o segundo sdo os objetivos: objetivos e metas
que decisor estabelece e almeja alcancar; o terceiro sdo as preferencias: critérios utilizados
para tomar a decisdo; o quarto ¢ a estratégia: € o percurso tragado a ser seguido para atingir os
objetivos; o quinto € a situacdo: sdo os aspectos do meio em que o tomador de decisao esta
inserido, alguns fora de sua compreensdo e controle que impactam sua decisdo; o sexto ¢ o

resultado: Consequéncia ou resultado da estratégia.

Segundo Maximiano (1995, apud PORTO; BANDEIRA, 2006), a qualidade da
decisdo ¢ fundamental para o processo decisorio, pois pode afetar diretamente no futuro da
organizagdo. O gestor precisa ser racional, somando isso as informagdes retiradas do esboco
do problema, analisando e avaliando as alternativas, afim de evitar problemas que poderao
surgir a partir da decisdo tomada. O administrador ¢ desafiado a todo momento, sua
capacidade de compreensao e de escolha, sua decisdo precisa ser objetiva e racional, pois esta

inserido em um cendrio de incertezas que uma organizagao possui.

A organizag¢do ¢ um sistema de decisdes segundo Chiavenato (2003), e cada pessoa
membro dessa organizagdo interfere e contribui, pois, a sua frente sempre tera que decidir
entre alternativas mais ou menos racionais que lhe sdo apresentadas. A pessoa toma uma
decisdo respaldada na sua percepcao de determinadas situagdes, o individuo € processador de

informacao, criador de opinido, e tomador de decisao.

Moritz (2006) evidencia que a racionalidade ¢ adquirida e se desenvolve durante o
processo decisorio, a ter que decidir e fazer escolher entre alternativas satisfatorias ou
consequentes de comportamentos preferenciais. Tendo em visto um processo decisério de
escolhas mais racional, os administradores optam por escolher um resultado satisfatorio e ndo
um resultado maximo. No processo decisorio existem concepcdes diferentes por apresentarem

elementos distintos, que auxiliam para compreender melhor as a¢des do decisor.

O “Mental Accounting” ¢ o nome dado a propensao de individuos organizarem seus
mundos separados do mercado. Os investidores tendem a tratar cada elemento de seu
investimento de forma separada. Isto pode levar &4 uma ineficiéncia no processo de
decisdo. Estudos apontam que as pessoas estdo sendo repetidamente inconsistentes
em suas decisdes de investimento. Por exemplo, um individuo pode pegar dinheiro
emprestado a taxas altas para comprar um item de consumo, a0 mesmo tempo em



que poupa dinheiro em um fundo com baixas taxas para a faculdade de seus filhos
(LIMA, 2003, p. 14).

Lima (2003) mennciona o quanto o conservadorismo esta enraizado na sociedade e usa
um exemplo pratico; um individuo poderia usar o fundo que esta investido com baixas taxas
de retorno, ao em vez disso ele prefere deixar o dinheiro gerando esse pequeno rendimento, e
pega emprestado com altas taxas. Esse ato mostra o qudo conservador o individuo pode ser,

deixando o dinheiro guardado como uma reserva, uma seguranga que ele possui.

2.2 Risco e Aversao ao Risco

Os apontamentos de Holton (2004) sugerem que existem duas defini¢des para risco. A
visdo objetiva, tendo reais probabilidades, que sdo mensuradas a partir de analises estatisticas
e pela logica. E a visdo subjetiva, tendo as crencas humanas como probabilidade, que as

pessoas utilizam para apontar suas incertezas.

Para Bodie e Merton (2002 apud ROSS, NORA, MILANE, 2015, p. 107),

a aversdo ao risco consiste nas preferéncias de um individuo em situagdes de risco. E
uma medida de quanto o individuo estd disposto a pagar a fim de reduzir sua
exposi¢do ao risco. Ao avaliar as substituicdes entre os custos e os beneficios de
reduzir o risco, as pessoas avessas a ele preferem a alternativa de menor risco pelo

mesmo custo.
Para Soares et al. (2018), os tomadores de decisdo podem assumir mais ou menos
riscos, sendo classificados como amantes, neutros e avessos ao risco, o comportamento que
exercem diante o risco, determina empiricamente onde esse individuo se encaixa, e qual seu

grau de aversao ao risco.

Para Pindyck e Rubinfeld (2006), o individuo que deixa de investir em investimentos
com alto risco e alto retorno para investir com um retorno garantido tem aversao ao risco. Ja o
investidor que assume o risco investe com um possivel retorno alto, e existem também os

investidores que sdo neutros quanto ao investimento € ao risco.

Existem perfis de investidores, e Ferreira (2019) descreve as pessoas com perfil
conservador e perfil agressivo. O perfil conservador busca priorizar e preservar seu capital e
seu recursos aplicados, avaliando os riscos para ndo comprometer o seu patrimonio. Esse
perfil apresenta a seguranca como ponto irrefutdvel para seus investimentos, considerando os
menores riscos, buscando ter retornos seguros, sem perdas. J4 o investidor com perfil
agressivo, assume e suportando os riscos, em busca de maior retorno ao seu investimento, nao

se preocupando com as flutuagdes que ocorrem.



2.3 Estudos sobre risco e aversao ao risco

A pesquisa realizada por Ross, Nora e Milani (2015) com profissionais do setor
financeiro, a aversdo ao risco cresce conforme o tempo de trabalho do individuo, € 0 nimero
de dependentes. Conforme a idade aumenta, a aversdo ao risco diminui, € o sexo feminino sao

vagamente menos disposi¢ao ao risco quanto aos respondentes do sexo feminino.

Cunha (2012) elaborou um teste para avaliar a existéncia de diferentes niveis de
aversao ao risco em situacdes em que os individuos sdo submetidos a incentivos de retornos
monetarios reais ou hipotéticos. Os objetivos esperados ndo foram alcangados, os testes
realizados com retornos hipotéticos apresentaram maior aversao ao risco € os que possuem
retornos reais menor aversao, foi possivel afirmar através dos testes estatisticos de confianga

que existe diferenca entre aversdo ao risco entre situagdes reais e hipotéticas.

O estudo de Simdes et al. (2018) foi realizado com alunos da Universidade Federal do
Ceard, afim de mensurar as preferéncias de riscos individuais de cada estudante. Foi utilizada
técnica Lista de Precos Multiplos. Nos resultados encontrados, o nivel de aversao ao risco foi
maior que o previsto pela teoria, o trabalho apresentou resultados onde os individuos
assumem estdo dispostos a se submeter a riscos em experimentos hipotéticos de laboratorios,

mesmo com possibilidade de prejuizos monetarios.

3 METODOLOGIA

Este trabalho tem o objetivo de analisar a influéncia do risco e da aversao ao risco no
processo decisorio dos gestores de empresas de pequeno porte do setor de panificagdo da

cidade de Uberlandia, localizada no estado de Minas Gerais.

Quanto a abordagem do problema de pesquisa, o presente estudo apresenta natureza
qualitativa. Augusto (2013, p. 3) menciona que, “a pesquisa qualitativa parece identificar um
caminho natural para a compreensdo de fendomenos comportamentais [...]”. No presente
estudo, os fendmenos comportamentais abordam a influéncia dos aspectos relacionados ao
risco e aversao ao risco no processo de tomada de decisdes de gestores de pequenas empresas

da cidade de Uberlandia.



Godoy (1995, p. 58) alega que “sob a denominagdo ‘pesquisa qualitativa’ encontram-
se variados tipos de investigagdo, apoiados em diferentes quadros de orientagdo tedrica e
metodoldgica, tais como o interacionismo simbolico, a etnometodologia, o materialismo

dialético e a fenomenologia”.

A pesquisa ¢ classificada como descritiva, quanto ao objetivo. De acordo com Silva
(2003) a pesquisa descritiva tem o objetivo de descrever as caracteristicas, fatos e fenomenos
de uma determinada populacdo, que ¢ representada por gestores de pequenas empresas no

setor de panificagdo, na presente pesquisa.

No desenvolvimento da presente pesquisa, foi definido o estudo com pequenas
empresas, sendo realizada entrevista com os gestores das pequenas empresas, levando em
consideracdo o perfil esperado do gestor, e outra motivacao para escolha do setor e porte da
empresa, 0s gestores sdo os proprietarios. A presente pesquisa foi estruturada para mensurar o

risco € a aversao ao risco no processo decisorio.

O setor escolhido foi o de panificagdo por sua representatividade na economia.
Segundo dados do Sebrae (2017) sdo aproximadamente 63 mil panificadoras no pais, e entre
elas 60 mil sdo micro e pequenas empresas. Com um faturamento de 105,85 bilhdes em 2021

(ABIP, 2021).

O instrumento de coleta de dados ¢ o recurso de entrevista para levantar dados para o
desenvolvimento da pesquisa, ou seja, para analisar a influéncia do risco e da aversao ao risco

no processo de tomada de decisdes de pequenos gestores.

A entrevista foi realizada com cinco pequenas empresas na cidade de Uberlandia, do
setor de panificacdo, os respondentes foram os proprietarios, que sdo os responsaveis pelo
processo de gestdo. A entrevista foi estruturada em 3 topicos; o primeiro refere-se aos dados
cadastrais do entrevistado, a segunda sobre processo decisorio, e a terceira refere-se ao risco e

aversao ao risco.

A entrevista adotou algumas questdes de multipla escolha e questoes elaboradas com
base em Escala Likert de zero a cinco, e foi utilizada amplitude de 0 a 5, sendo 0 discordo
totalmente e 5 concordo totalmente. Os participantes da entrevista foram os proprietarios das

panificadoras, que por vez, sdo gestores das pequenas empresas.

Para a apresentacao dos resultados da pesquisa, foram adotadas tabelas visando uma

melhor visualizagdo e explanacao dos resultados.



4 APRESENTACAO DE RESULTADOS

Neste topico sao apresentados os resultados obtidos da pesquisa que foi realizada em
cinco estabelecimentos do setor de panifica¢do da cidade de Uberlandia. A seguir, no proximo

subtopico ¢ apresentado o perfil dos participantes da entrevista.

4.1 Caracterizacao do Perfil dos Respondentes

Quanto ao perfil dos participantes trés sdo do género feminino e dois do género
masculinos. Destaca-se também que dois deles sdo casados, dois sdo divorciados € um

solteiro.

Quanto ao perfil dos participantes da entrevista, observa-se na Tabela 1, a faixa etaria

dos mesmos.

Tabela 1 - Idade dos participantes

Idade Respostas Percentual
Inferior a 20 anos 0 0%
Entre 21 e 30 anos 0 0%
Entre 31 e 40 anos 2 40%
Entre 41 e 50 anos 2 40%
Entre 51 e 60 anos 1 20%
Superior a 60 anos 0 0%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Observando-se que na Tabela 1, destaca-se que dois deles encontram-se em idade
entre 31 e 40 anos, e dois que estdo entre 41 a 50 anos; € um participante estd entre 51 ¢ 60

anos.

Dando continuidade na resposta de perfil, a escolaridade dos participantes, pode ser

observar na Tabela 2, a seguir:



Tabela 2 - Escolaridade dos participantes

Grau Escolar Respostas Percentual
Ensino fundamental incompleto 1 20%
Ensino fundamental completo 0 0%
Ensino médio incompleto 2 40%
Ensino médio completo 1 20%
Ensino superior incompleto 1 20%
Ensino superior completo 0 0%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Ao analisar a Tabela 2, que contém informacdes da escolaridade dos participantes
conclui-se que, 20% participantes possui ensino fundamental incompleto, 40% possuem
ensino médio incompleto, 20% afirmou que possui ensino médio completo; e 20% possui

ensino superior incompleto.

Analisando os dados referentes aos filhos dos participantes, foi possivel notar que
todos possuem filhos, trés destes participantes possuem trés filhos e dois dos participantes

possuem dois filhos.

Em relagdo a idade da empresa, os dados sdo apresentados na Tabela 3, a seguir:

Tabela 3 — Idade da empresa

Idade Respostas Percentual
Menos de 1 ano 0 0%
Entre 02 e 05 2 40%
Entre 06 e 10 anos 1 20%
Entre 11 e 20 anos 2 40%
Entre 21 e 50 anos 0 0%
Superior a 50 anos 0 0%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Quanto a idade, 40% das empresas possuem entre 2 e 5 anos; uma delas t€ém entre 6 e

10 anos; e duas empresas analisadas possuem idade entre 21 e 50 anos.

A Tabela 4 a seguir, apresenta dados de como a empresa surgiu.
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Tabela 4 — Como a empresa surgiu

Respostas Percentual
Sociedade 1 20%
Heranga de familia 0 0%
Conquista pessoal 4 80%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Considerando o fato da maioria dos participantes terem a sua empresa oriunda de
conquista pessoal (80% dos participantes), remete a uma ideia de que eles teriam uma maior
propensao a assumirem riscos mais calculados, tendo em vista que eles sabem quanto lhes
custou chegarem onde estdo. Enfim, considerando o seu nivel de esfor¢o pessoal para chegar
onde chegaram, eles irdo avaliar os riscos com mais propriedade, ou seja, de uma forma mais
aprimorada, avaliando prés e contras.

Os entrevistados foram questionados sobre o que a empresa representa para eles. Os

resultados sdo apresentados na Tabela 5.

Tabela 5 — O que a empresa representa

Respostas Percentual
Satisfagdo pessoal 2 40%
Heranga de pessoal 0 0%
Fonte de renda 2 40%
Realizag¢do de um sonho 1 20%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 5, o significado da empresa para parte dos participantes
representa fonte de renda (40%), para outra parte representa satisfacdo pessoal (40%). Com
base nessas respostas, seria esperado um maior critério no processo de tomada de decisdo.
Analisando conjuntamente as informacdes da Tabela 4 tem-se que quatro participantes
afirmaram que a empresa surgiu como uma conquista pessoal, e essa conquista pode estar
associada a uma necessidade de fonte de renda, a satisfacdo pessoal, e até mesmo a realiza¢ao
de sonho. Levando em consideracdo esses aspectos, conjuntamente, sugere-se que existe a

aversao ao risco.



11

A Tabela 6, a seguir, informa os obstaculos para abertura da empresa.

Tabela 6 — Obstaculos para abertura da empresa

Respostas Percentual
Falta de recursos 3 60%
Falta de apoio da familia 0 0%
Falta de experiencia 2 40%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.
Com base na Tabela 6, pode-se deduzir que, se a situagao da empresa foi dificil no seu

inicio por falta de recurso (60%), seria esperado um comportamento mais conservador em

termos de assumir riscos.

4.2 Processo Decisorio

Os participantes passaram por perguntas referentes ao processo decisorio. A Tabela 7
apresenta os resultados sobre quem os proprietarios procuram para se orientar antes de tomar

suas decisoes.

Tabela 7 — Quem procura para se orientar antes de tomar uma decisdo

Responsavel por tomar decisdes Respostas Percentual
Familia 2 40%
Contador 2 40%
Internet 0 0%
Nao Procura 1 20%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 7, a questdo abordada foi em relagdo a quem os proprietarios procuram para
tomar suas decisdes, € dois deles afirmaram que procuram seu contador, dois procuram a

familia, e um deles nao procura ninguém. Quando o gestor tem preocupacdes com fechamento
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ou descontinuidade do negoécio, ele ird procurar pessoas da confianga. Se ele procura um
contador, ele tende a ter um perfil mais técnico, mais racional. Se ele procura familia, ele

tende a ter um perfil menos racional.

A Tabela 8 fornece informagdes sobre quem ¢ responsavel por tomar decisdes na

empresa dos entrevistados.

Tabela 8 — Responsavel pela tomada de decisdo

Responsavel por tomar decisdes Respostas Percentual
Proprietario/ socio 5 100%
Administrador 0 0%
Gerente 0 0%
Outros 0 0%
Total 5 100%

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base nos dados da Tabela 8, pode-se concluir que os cinco proprietarios sao
responsaveis pela tomada de decisdo dentro de suas empresas. Os proprietarios que sao
avessos ao risco € possuem preocupacao com a continuidade do negdcio, tendem a centralizar

0 processo decisorio.

Foi abordado aos participantes se eles se sentem seguros ao tomar uma decisdo na
empresa. Como resultado obteve-se que dois se sentem seguros para tomar decisdes e trés dos
participantes nao tem seguranga plena. Certamente, os gestores que passaram por situacoes de
risco de fechamento do negbcio, se sentem menos seguros. Pode ser que o gestor ndo tenha

aversao ao risco, por isso ele se sente seguro.

Dando continuidade, os entrevistados foram questionados se ja tomaram alguma
decisdo pela qual tenham se arrependido. Segundo dois participantes, sim, ja tomaram
decisdes que tenham se arrependido e trés, ndo tomaram. Levando em conta os dois
proprietarios que ja tomaram alguma decisdo que tenha se arrependido, seria esperado que os
mesmos tivessem mais cautela no processo de tomada de decisdo. Por outro lado, pode
acontecer de ndo ter aversao ao risco, € com isso ndo tera muita cautela ao tomar futuras

decisdes importantes.
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Com base na questdo anterior, foi levantado o questionamento de que, esse
arrependimento impacta no processo decisorio atualmente. Dos dois entrevistados que se
arrependeram, apenas um deles afirma que a tomada de decisdao que fez no passado impacta o
seu negocio. Esse proprietario provavelmente tem uma aversdo ao risco maior, por ver

questdes passadas impactando negativamente a sua empresa.

Dando sequéncia, uma duvida importante era se os proprietarios ja tinham tomado
alguma decisao que havia prejudicado a empresa. Baseado nas respostas, obteve-se que trés
deles ja tomaram alguma decisdo que tenha prejudicado a empresa, ¢ dois que ndo tomaram.
Os dois proprietarios que afirmaram ter se arrependido de uma decisdo, também tomaram
uma decisdo que tenha prejudicado a empresa. Esses proprietarios provavelmente estdo mais

avessos ao risco.

4.3 Risco e Aversao ao risco

Na entrevista, foi questionado aos participantes se em caso de fechamento da empresa
haveria frustacdo. Foi observado que 80% dos participantes concordaram, marcando 5 (Escala
Likert de 0 ndo concordo e 5 concordo) e 20% nivel 4. Os gestores das empresas analisadas

possuem alto apego e medo da perda.

Outro ponto que foi questionado foi se os gestores teriam preocupacdes em relacdo a
continuidade de seu negocio, e segundo suas respostas, trés deles concordam e assinalaram
nivel 5 (escala Likert de 0 a 5), um deles nivel 4, e um nivel 0. Analisando as respostas, pode-
se observar que os gestores possuem preocupagdes em relacdo a continuidade da empresa,
remetendo também ao medo da perda, e a aversdo ao risco. Quanto maior o nivel de

preocupagao, mais zelo no processo decisorio.

Foi feito o questionamento aos gestores se ja passaram por situacdes de risco de
fechamento do negocio, 60% gestores ndo concordam, responderam 0 na escala Likert de 0 a
5, 20% respondeu nivel 1, e 20% deles concorda parcialmente, nivel 4. Pode- se observar que
apenas um deles passou por situagdes de risco. Gestores que tiveram situagdes de risco
elevado de fechamento do negocio tendem a ter uma maior cautela no processo decisorio.
Essa cautela vai leva-los a procurar pessoas de confianga para se orientarem. Caso o gestor
nao tenha a preocupagdo de procurar pessoas de confianga para se orientar, significa que ele

ndo tem aversao ao risco.
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Pessoas que sdo mais propensas ao risco, possuem um perfil agressivo, ndo tem medo
da perda e da descontinuidade de seu negdcio, elas querem ariscar e investir podendo ganhar
muito ou perder tudo. Ja os individuos que possuem um grau maior de aversao ao risco
apresentam um perfil conservador, pois nao estao dispostas a perder seu capital investido, por
isso antes de tomar uma decisdo, avaliam bem os riscos, tragam planos metas a seguir para
tomar uma decisdo de sucesso que lhe trard o resultado desejado sem comprometer a
continuidade do seu negocio. Lima (2003), reforca esse posicionamento conservador ao
mencionar que as pessoas preferem investir a baixas taxas de retorno e ainda financiar com

altas taxas, afim de ter sua reserva garantida.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve o objetivo de analisar a influéncia do risco e aversdo ao risco no
processo decisério dos gestores de empresas de pequeno porte do setor de panificacdo da

cidade de Uberlandia, localizada no estado de Minas Gerais.

O setor de panificagdo foi escolhido para ser estudado por se tratar de um setor
significativo e de grande influéncia na economia do pais. Segundo dados extraidos do ABIP
(2021), o setor faturou aproximadamente 105,85 bilhdes em 2021, possuindo cerca de 63 mil

panificadoras no pais, sendo 60 mil micros e pequenas empresas (SEBRAE, 2017).

Trata-se de uma pesquisa qualitativa e descritiva com adogdo de entrevista realizada
com gestores das empresas, para analisar risco e aversdao ao risco no processo de tomada de
decisdo. A entrevista foi estruturada em trés partes, a primeira sobre o perfil dos respondentes,
a segunda sobre processo decisoOrio € a terceira sobre o risco € a aversao ao risco, contendo

questdes de multiplas escolhas e outras em Escala Likert.

Baseado nos resultados, 40% dos respondentes procuram um contador antes de tomar
uma decisdo, e 40% procura sua familia, isso indica que quando ha preocupagdo de
descontinuidade ele ird procurar pessoas de sua confianga antes de tomar uma decisdo. Se ele
procura um contador, hd tendéncia de ter um perfil mais técnico; mais racional. Os
respondentes apontam que sdo responsaveis pela tomada de decisdo dentro de suas empresas.
Isso sugere que quando existe a preocupacdo com a continuidade do negdcio, ele tende a

centralizar o processo decisério. Dois dos respondentes se sentem seguros ao tomar uma
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decisdo, e trés marcaram neutro, pelo fato de ndo se sentirem totalmente seguros, certamente,
os gestores que passaram por situagdes de risco de fechamento do negécio, se sentem menos

confiantes.

Quanto a questdo do risco e a aversdo ao risco, 80% dos gestores das empresas
analisadas possuem alto apego ¢ medo da perda. Analisando as respostas, foi possivel
observar que os gestores possuem preocupagdes em relagdo a continuidade da empresa,
remetendo também ao medo da perda, e a aversdo ao risco. Apenas um deles passou por
situagoes de risco de fechamento, esse gestor provavelmente tende a ter uma maior cautela ao
tomar uma decisdo. Essa cautela vai leva-lo a procurar pessoas de confianca para se orientar

como seu contador e pessoas proximas.

A abordagem adotada no presente estudo refere-se ao risco e aversdo ao risco na
perspectiva do pequeno gestor. O tema da pesquisa ainda ¢ pouco explorado na abordagem
adotada, que considera o risco e aversao ao risco no processo de tomada de decisdo e ndo

convencionalmente como em estudos na area de Financas.

Com base no estudo infere-se que existe uma influéncia do risco e aversao ao risco no
processo de tomada de decisdo. Os proprietarios que por sua vez sdo gestores de suas
empresas possuem aversao ao risco, centralizando o processo decisorio. Eles carregam o
medo da perda, da descontinuidade, € com isso procuram tomar suas decisdes com mais
racionalidade, calculando os riscos, e ndo delegam essa importante fungdo a outra pessoa,

apenas procuram quem seja de sua confianca antes de agir.

Apesar de terem sido encontradas algumas tendéncias na percepcdo através dos
gestores, os resultados ndo podem ser generalizados para todo setor € nem para segmentos

diferentes, tendo em vista que cada setor tem suas particularidades.

A pesquisa limitou-se a uma amostra com pequeno numero de respondentes pela
dificuldade de acesso aos gestores das pequenas empresas do setor de panificagcdo. Ainda sdao
restritos os estudos no setor, no site da Spell foram encontrados dois estudos referentes ao
setor de panifica¢do. O presente estudo aborda o risco e a aversao ao risco aplicados no setor
de panificagdo. S3o bem vindas as contribui¢des de pesquisas feitas com gestores de pequenas
empresas, com importancia de ter sido realizada entrevista diretamente aos gestores do
negdcio. Ressalta-se, também, o importante papel do setor de panificagdo na economia, que

foi colocado em sexto lugar como um dos maiores segmentos na industria do Brasil, com 36%
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na fabricagdo de produtos alimenticios, contando com 127 mil empresérios gerenciando

empresas, gerando mais de 920 mil empregos diretos (SEBRAE, 2017).

Para futuras investigagdes, sugere-se pesquisar O riSCO € a aversao ao risco em
empresas de pequeno porte de outros setores. Sugere-se ampliar a pesquisa realizada no setor
de panificacdo em cidades diferentes, para analisar se existe um padrdo de conduta nas

empresas no que se refere ao risco e aversao ao risco.
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