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Metodologia do estudo

3.1.
Descricao da pesquisa

Este estudo estd replicando uma pesquisa realizada por Gilliam, Goetz e
Hampton (2008), seu objetivo é apresentar uma metodologia de andlise visando
compreendermos mais sobre o comportamento entre cOnjuges em relacdo a
tolerancia a risco.

Nesta pesquisa o parametro para avaliar a tolerdncia a risco foi a questdao
que trata este tema na SCF (“Survey of Consumer Finances”), detalhado no item
2.4. Houve uma pequena modificacdo no texto da questdo do SCF retirando a
palavra ‘e seu conjuge / companheiro”.

A seguir apresentamos a versao modificada:

“Qual das situacdes abaixo descritas mais se aproxima do tipo de risco que
voce estd disposto a assumir quando investe seus recursos?”
1) Assumo risco substancial esperando obter retorno substancial
2) Assumo risco acima da média esperando ter retorno acima da média
3) Assumo risco mediano esperando obter retorno em torno da média
4) Nao desejo assumir nenhum risco financeiro

No Anexo 1A apresentamos o questiondrio original em inglés e sua versao
em portugués com as explicagdes das adaptacdes realizadas para o questiondrio
aplicado neste estudo, este tltimo apresentado no Anexo 1B.

O questiondrio foi enviado por e-mail a vérios grupos de pessoas’,
solicitando que devolvessem o questiondrio preenchido pelos dois cOnjuges
separadamente.

A semelhanga da pesquisa original, utilizamos uma amostra pequena, de 78
casais (comparado com 110 da pesquisa original), e como tal pode apresentar
algum viés, ndo somente pela quantidade como pela forma como foi coletada, no

sentido de ndo ser representativa da populagao.

2 P T L . ,
O critério para distribui¢do dos questiondrios foi: colegas de trabalho e pessoas amigas
do autor, mailing de alunos cursando pos graduagcdo em Administragdo na PUC-Rio e na PUC de
Curitiba e amigos de amigos do autor que funcionaram como “multiplicadores”.
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3.2
Construcao do modelo

A variavel dependente foi a questdo do SCF que avalia a tolerancia a risco.
No formato original, a resposta que assume risco substancial estd codificada como
1 e a que ndo deseja assumir nenhum risco como 4. Porém para fins de tratamento
de dados invertemos a ordem, de maneira que o c6digo 1 representa a alternativa
de menor risco e o c6digo 4 a de maior risco, pois, desta forma, quanto maior o
valor numérico maior seré o risco, o que facilita a andlise.

As varidveis independentes foram sexo, idade, nivel educacional,
participacdo na renda do casal e participacdo no patriménio do casal’. O nivel
educacional foi dividido em trés: 2° Grau completo ou menos, Curso Superior e
Curso de P6s Graduagdo. A participacdo na renda de cada conjuge em relagdo ao
total da renda da familia define a varidvel relativa a renda. O mesmo conceito foi
utilizado na participacdo de cada cOnjuge na formacdo de patrimodnio,
considerando sua participagdo no total do patrimonio, esta op¢ao contempla a
parcela de cada conjuge isoladamente e o formado pelo casal.

A seguir apresentamos, na Tabela 1, a descri¢do estatistica da amostra:

Tabela 1 — Estatistica Descritiva da Amostra

Variaveis Esposas Maridos

n M 50 n M 50
Idade 78 440 114 78 479 114
2% Grau completo ou menos 22 17
Curso Superior 32 26
Curso de Pds Graduagao 24 35
Percentual da Renda Familiar ganho 78 323 23 TR GG, 7 243
Percentual do patriménio do casal gerado 78 174 181 Ta 44 3 360

3 .. . . . . ~ ~
No estudo original inclui, também, o n° de dependentes, porém esta questdo ndo consta
do questiondrio original, dai ndo sabermos como conseguiu esta informagdo, e , portanto, ndao
tivemos como tratar esta “varidvel”.
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Na se¢do 4 iremos comentar cada questdo da pesquisa, mas € importante
destacarmos algumas caracteristicas relevantes da amostra. O nivel de
escolaridade dos Maridos é um pouco superior ao das Esposas, mas os destaques
estdo na (a) maior participagdo do marido na renda da familia (média=67 e dp=
24) comparado com o da esposa (média=33 e dp=24) e (b) maior participacao do
marido na formacdo de patriménio do casal (média=44% e dp=36) comparado
com o da esposa (média=17 e dp=19). Na nossa amostra os maridos tem uma
participacdo de quase o dobro da esposa, tanto na renda como na formacgdo do
patrimdnio. Outro aspecto que corrobora com o item b, € que o maximo (em uma
faixa que vai de zero a 100) que as esposas atingiram foi 80%, enquanto que os
maridos chegaram a 100% da formacao de patrimdnio. Lembramos que existe a
op¢ao da formagdo de patrimonio ser pelo casal, porém nao se mostrou relevante e
serd detalhada no item 4.2.5.

No estudo original foram revistas algumas varidveis, agrupando algumas
por conta de baixa representatividade (tais como nivel educacional, onde utilizou
dois niveis “com e sem Curso superior” pela pequena representatividade em algum
dos niveis) e outras por conta de sua alta correlacdo” (por ex. idade).

Neste estudo avaliamos as correlacOes entre as varidveis independentes e
somente a idade apresentou correlacdo significativa com sexo de forma que,
também, iremos tratar esta varidvel agrupada.

Posteriormente se procurou identificar as correlagdes entre as varidveis

independentes, o método utilizado esta descrito no préoximo item.

3.3.
Modelo GLM (“Generalized Linear Moder”)

Na estatistica o modelo linear generalizado (GLM) é uma generalizacdo
flexivel das ordindrias de regressdao dos minimos quadrados. O GLM generaliza
regressdo linear, permitindo que o modelo linear de estar relacionada com a
variavel resposta, através de uma funcao de ligacao e permitindo que a magnitude

da variagdo de cada medida a ser uma fun¢do do seu valor previsto.

4 ~ p . ~ e gl .. .
A comparagdo através do coeficiente de correlagdo é indicado para varidvel numérica
continua, quando a varidvel for intervalar ou categorica ou nominal o mais indicado é o Teste Qui
Quadrado.
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Nelder e Wedderburn (1972) desenvolveram os Modelos Lineares
Generalizados, que € uma extensdao dos Modelos Normais Lineares em duas
direcdes:
a) A distribui¢do de E(Y/X) ndo tem que ser normal, podendo ser qualquer
distribuicao da familia exponencial (Normal, Poisson, Binomial e Gama)
e

b) a relagdo entre o valor esperado da varidvel resposta (ou dependente) Y e
as varidveis explicativas (ou independentes) X € dada por uma fungao
diferencidvel que tem como argumento uma combinacdo linear das

varidveis explicativas.

A idéia bdsica consiste em abrir o leque de opg¢des para a distribuicdo da
varidvel resposta, permitindo que a mesma pertenca a familia exponencial de
distribuicdes, bem como dar maior flexibilidade para a relacdo funcional entre a
média da varidvel resposta (u) e o preditor linear #.

A ligacdo entre a média e o preditor linear ndo é necessariamente a
identidade, podendo assumir qualquer forma mondétona nao linear.

Nelder e Wedderburn propuseram também um processo interativo para a
estimacdo dos parametros e introduziram o conceito de desvio que tem sido
largamente utilizado na avaliagdo da qualidade do ajuste dos Modelos Lineares
Generalizados, bem como no desenvolvimento de residuos e medidas de
diagnosticos. Este modelo tem como uma de suas vantagens ser uma maneira de
unificar véarios outros modelos estatisticos de qualquer distribuicdo da familia
exponencial.

O GLM consiste de trés elementos:

1. Uma distribuicao de funcdo f, de uma familia exponencial;

2. Um Preditor Linear 7 = Xf, onde f € uma combinacao linear de

parametros desconhecidos;

3. Uma Funcio de Ligacdo g como E(Y)=u = g (5), onde E(Y) é o valor

esperado de Y.
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Nesta estrutura, a variancia € uma fun¢do V, que se expressa

Var (Y) = V(u) = V (g'l(Xﬂ )), € conveniente se V pertenca a uma
distribuicdo da familia exponencial, mas podemos simplesmente dizer que a
variancia é uma fungao do valor previsto.

Os parametros desconhecidos, f, sdo estimados através da Madéxima
Verossimilhanca, Maxima quase Verossimilhanca ou técnicas Bayesianas.

A seguir descrevemos cada um destes elementos.

Distribuicao de Funcao:

As distribuicdes da familia exponencial sdo as distribuicdes de
probabilidade, parametrizadas por 6 e 7, com fun¢do de densidade f (ou funcdo de
probabilidade de massa, para o caso de uma distribuicdo discreta) pode ser
expressa da seguinte forma:

fr(y,0,t)=exp (((a(y)b(0)-c(0))/h(z)) +d(y 7)), onde 7, chamado de
parametro de dispersdo, € conhecido e usualmente relacionado a variancia da
distribuicdo. As fungdes a, b, ¢, d e h sdo conhecidas. Muitas, mas nao todas, as
distribuicdes de fun¢do sao comuns nesta familia.

6 estd relacionado com a média da distribuicdo. Se a € uma funcio
identidade, entdo a distribuicao € dita ter a forma candnica. Se, além disto, b € a
identidade e 7 € conhecido, entdo € € chamado de parametro candnico e é
relacionado a média através de u = E(Y)=c’ (0).

Neste cendrio, a variancia da distribui¢c@o pode ser apresentada como

Var (Y)=c"’(0) h (7))

Preditor Linear:

O preditor linear é a quantidade que incorpora a informagdo sobre as
varidveis independentes no modelo. O simbolo # € geralmente utilizado para
denominar o preditor linear. Esté relacionado ao valor esperado dos dados através
da func¢io de ligacao.

n € expressa como combinacgdes lineares dos parametros desconhecidos f.
Os coeficientes das combinacdes lineares sdo representados pela matriz das
varidveis independentes X. 77 pode ser expresso como 7 = Xf.

Os elementos de X tanto podem ser medidos pelos experimentadores ou

estipulados por eles no processo de desenho da modelagem.
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Funcao de Ligacao:

A Fungdo de Ligacdo permite o relacionamento entre o preditor linear e a
média da fungdo de distribui¢do. Existem muitas fungdes de ligagdo comumente
utilizadas, e sua escolha pode ser algo arbitrdria. Pode ser conveniente para
coincidir com o dominio da fun¢do de ligacdo para o alcance da fungdo de
distribuicdo de média.

Ao usar uma fungdo de distribuicio com um pardmetro candnico 6, existe
uma funcdo de ligacdo que permite que X'Y seja uma estatistica suficiente para .
Isto ocorre quando a fun¢do de ligacdo iguala o € e o preditor linear. Abaixo
apresentamos a tabela de Fun¢do de Ligacdo Canodnica e seus inversos (também

chamados de Funcdo Média) utilizados em varias distribuicdes da familia

exponencial.
Distribuigiio Nome Funciio de Ligaciio Media da Funciio
Wormal Tdentidade (X f=u p=XA
E 1al
e Iwema [Xp=p u=%p "
Causss Inversa|Quadrado imverso|X 8 = pc"? p=00A) 1z
Poizzon Log A= lnu) p=exp (X 3)
Binormial .
Mltinomial Logt Kp=hiel-p) |p=expEP)/1-exp KP)=1/1-exp(-XP)

Nos casos das distribuigdes Gama e Exponencial, o dominio das Fungdes de
Ligacdo Canonica ndo é a mesma que a da faixa da média. Em particular o
preditor linear pode ser negativo, o que daria uma média negativa que seria
impossivel. Quando maximizamos a verossimilhanca, devemos tomar as
precaucdes para evitar isto. Uma alternativa € utilizar uma fun¢do de ligacdo ndo

canOnica.
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Medidas de A justamento:

a) Madxima Verossimilhanga: Estimativas por Mdéxima Verossimilhanca
podem ser encontradas utilizando iteracdes reponderadas do algoritmo
dos minimos quadrados.

Pode ser realizado tanto pelo método de Newton-Raphson com

atualizagdes da forma abaixo descrita:
LV =B O 47 B (B™), onde (B “) é a matriz de informagio
observada (o negativo da matriz de Hessian) e u ( f ) é a funcdo

“score”.
Como pelo Método de Fisher , descrito a seguir:
BV =B O 47 BO) (B, onde 7(B “) é a matriz informagio de
Fisher. Se a fun¢ao de ligacdo candnica for usada, entdo os dois métodos
sdo iguais.

b) Método Bayesiano: Em geral esta distribui¢do ndo pode se encontrada em
forma fechada, portanto deve ser aproximada, usando as aproximacdes de
Laplace ou algum tipo de cadeia de Markov, Método de Monte Carlo

como a Amostragem de Gibbs.

3.3.1.
Modelo GLM de medidas repetidas

Na pesquisa original foi aplicado o Modelo Linear Generalizado (GLM —
“General Linear Model”) de Medidas Repetidas para utilizar o “within-suject
factors” como Tolerancia a risco por sexo e o “between-subject factors” como
nivel educacional da esposa, idade do casal, participacdo da esposa na formacgdo
de patrimonio, participacdo do marido na formacao de patrimonio, participacao do
marido na renda familiar e participacdo da esposa na renda familiar.

Este método permite avaliar o efeito de uma ou mais varidveis
independentes (ou explicativas) sobre uma varidvel de interesse (explicada,
endégena ou resposta). No “between-subject” o modelo realiza comparacdes,
considerando os efeitos entre os conjuntos de varidveis, as trata separadamente,

29 9

enquanto que o “within-subject” ”’(ou medidas repetidas) realiza comparag¢des no

proprio grupo.
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3.4.
Resultado

O Teste t de Student, que considera a diferenca entre as médias, e €
adequada ao tamanho da amostra, foi aplicado na tolerancia a risco por sexo.
Considerando a varidvel dependente a questdo da tolerancia a risco do SCF,
identificamos que existe diferenca significativa de risco entre o sexo masculino e
feminino [t(78)= -3,167, p <0,002], ou seja, podemos afirmar, com 99,8% de
seguranca de que existe diferenca significativa entre a atitude de homens e
mulheres em relagdo a tolerancia a risco, onde os homens assumem mais risco que
as mulheres.

A seguir apresentamos a Tabela 2, com o célculo.

Tabela 2 — Teste t de Student

Test T= (t=-3,167; p 0,002}

Sexo = Masc
Descriptive Statistics(a) [l sD

N Minimum [Maximum| Mean |Std. Deviation Variance
O gue se aproxima do tipo de risco gue vocé esta 78 1 4 204 050 063
disposto 8 aggumir quando investe seus recursos
Yalid M (listwise) 78
Sexo=Fem
Descriptive Statistics(a) [l sD

N Minimum [Maximum| Mean |Std. Deviation Variance
0 gue se aproxima do tipo de risco gue vocé esta 78 1 4 151 075 056
disposto a assumir qguando investe seus recursos
Yalid M (listwise) 78

Fonte: Prépria

Utilizando o GLM de Repeti¢ao de Medida, apresentamos a comparacao do
“within-subject”, na Tabela 3, onde comparamos a varidvel Tolerancia a risco por
sexo (agrupada pelo casal) com as demais varidveis independentes, como idade do
casal, nivel educacional do marido e assim por diante, onde P12 e P13 se referem
as questdes 12 e 13, respectivamente, participacdo na renda da familia e
participacdo na formacgao do patrimdnio. Nesta aplicagc@o o sistema avalia se existe
alguma relevancia entre as varidveis analisadas, sem necessariamente estar
condicionada a apresentar significancia, ou seja, consegue testar. Estas mesmas
varidveis (que se consegue testar no ‘“Within-subject”) sdo, também, testadas no

“Between-subject”.
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O resultado desta aplicacao estd apresentado na Tabela 3, descrita a seguir, e
que nos mostra que somente duas relacdes sdo significativas ( p < 0,05), sdo elas:

sexo * MARIDO_P12 = indica que os maridos que possuem maior

percentual de renda tem maior risco do que suas esposas.

sexo * MARIDO_P13 = indica que os maridos que possuem maior

percentual do patrimonio tem maior risco do que suas esposas.

Tabela 3 - “Within- Subject”
Tests of Within-Subjects Contrasts
Measure: MEASURE_1

Mean
Source df Snuare F Sin.
SEX0 1 4737 8,447 0,005
sexn * Fy_IDADE CASAL 4 0,238 0,429 n,ras
sexn *ESPOSA_ESCOLA 3 0,745 1,334 0,268
sexo * MARIDO_ESCOLA 3 0,159 0,341 0,796
sexo *ESPOEA_P12 11 0,061 0,109 1,000
sexo * MARIDO_P12 11 1,207 2,584 0,008
sexo *ESPOEA_P13 a 0,991 1,782 0,093
sexo * MARIDO_P13 14 0,863 1,846 0,047
sexo * Fy_IDADE * ESFOSA_ESCOLA 1 0,953 1,714 0,194
sexo * Fy_IDADE * MARIDO_P13 1 0,357 0,764 0,385
sexo *ESPOSA_P12 * ESPOSA_P13 2 0,190 0,342 ns12
Errar{sexn) ir 0556

Fonte: Prépria

A Tabela 4, que apresenta o resultado do “Between-subject” , onde mostra
que nao foi encontrada diferenca significante entre os grupos de varidveis em

relacdo a tolerancia a risco (sig.= p > 0,05).

Tabela 4 - “Between- Subject”

Tests of Between-Subjects Effects
Measure: MEASLURE_1
Transformed Yariahle: Average

hean
Soaurce df Sguare F Sig.
Intercept 1 32277 210,651 0,000
Fx_IDADE CASAL 4 0114 0,743 05549
ESPOSA_ESCOLA 3 0,434 1,833 0,064
MARIDO_ESCOLA 3 0023 0,163 0921
ESFOSA_P12 11 o,ava 0,454 0926
MARIDO_P12 11 0,261 1,877 0,065
ESPOSA_P13 g 0,248 1,618 0134
MARIDO_P13 14 0,213 1,531 0121
Fx_IDADE * ESPOSA_ESCOLA 1 0,463 3,021 0,026
Fx_IDADE * MARIDO_P13 1 0,071 0514 0,474
ESPOSA_P12*ESFOSA_P13 2 n,0a3 0,544 n5az
Error 77 01463

Fonte: Prépria
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Levando em consideragdo o estudo original que detectou uma relagdo entre
nivel educacional e sexo referente a tolerancia a risco, o presente estudo também
mostrou uma interagdo significante entre nivel educacional e sexo em relacdo a
tolerancia a risco. Mostrando que (a) quanto maior o nivel educacional, maior a
tolerancia a risco e (b) que os maridos possuem maior tolerancia a risco que suas
esposas, ja comentado acima, adicionalmente em todos os niveis educacionais.

Este resultado estd apresentado na Figura 3, encontra respaldo de outros
estudos como citado no Referencial Tedrico. Precisamos atentar que o perfil do

nivel educacional da amostra é muito alto, bastante diferente da populagao.

Figura 3 - Tolerancia a risco por sexo e nivel educacional
Telerancia a risco por sexo e nivel educacional

2° grau ou meno{Curse Superior [Curse Pés-Grad,
Maridos 1,59 2.08 2,23
Esposas 1,23 147 1,83

280

20 "

150 .,,—--""—l —e—Maridos

1,00 —m—FEsposas

0,50

a,oa . . :

29 grau au Curso superior Curso Pds-Grad.
menos

Fonte: Prépria
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