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RESUMO

ABSTRACT

Jogo de empresas e mercado de acoes:
uma analise do aprendizado dos alunos em um

curso de Administragao

Business Games and Stock Market: An analysis of
students’ learning in a Business Administration course

Murilo Alvarenga Oliveira
Nilce Helena da Silva Melo

O estudo aborda a utilizagdo da aprendizagem vivencial para
propostas de melhoria na formacao e educacao financeira so-
bre mercado de capitais, mediante aplicagdo de um programa
educacional com jogos de empresas, utilizando o simulador
eletrénico de agdes da bolsa de valores brasileira. O objetivo foi
analisar o dominio cognitivo dos participantes durante a aplica-
c¢do de um programa educacional sobre mercado de capitais,
utilizando um jogo de empresas voltado para o mercado de
acoOes. A pesquisa descritiva, com abordagem quantitativa, uti-
lizou o procedimento técnico denominado quase-experimento
para a coleta de dados, sendo este realizado com estudantes
de graduacéo do curso de Administragdo de uma universidade
federal no estado do Rio de Janeiro. Os dados foram subme-
tidos a andlise estatistica ndo paramétrica U-Mann Whitney
inferencial, testes de variancia e comparagdo de mediana. Os
resultados apontaram para diferencas estatisticamente signi-
ficativas na assimilagdo do dominio cognitivo entre os grupos
participantes da pesquisa. O grupo G1, cujo conteldo teérico
foi exposto antes da aplicagédo do jogo, apresentou uma assi-
milagdo de conhecimento superior. Neste sentido, foi possivel
concluir que a forma como o programa educacional com jogo
de empresas foi aplicado afetou a assimilagdo de conhecimen-
to dos alunos.

Palavras-chave: método ativos, aprendizagem vivencial, jogo
de empresas, mercado de agoes.

This paper addresses the use of experiential learning to im-
prove knowledge about the capital market, by applying a pro-
gram with business games, using an electronic simulator of the
Brazilian stock market. The objective was analyzing the cogni-
tive domain of the participants after application of an educa-
tional program about the capital market, using a business game
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tailored for stock market trading. The descriptive study, with a
quantitative approach, used the quasi-experiment technique to
collect data on the learning of undergraduate business admin-
istration students at a federal university located in the state of
Rio de Janeiro, Brazil. The data were submitted nonparametric
statistical analysis with the inferential Mann-Whitney U-test as
well as tests of comparison of medians. The results revealed
statistically significant differences in assimilating knowledge
between the groups of participants. The G1 group, whose
theoretical content was exposed before the game application,
showed an assimilation of superior knowledge. In this sense, it
was possible to conclude that the way the educational program
with the business game was applied affected the students’ as-
similation of knowledge.

Keywords: active learning, experiential learning, business
games, stock market.

Introducao

Este artigo examina a eficacia da aprendizagem vivencial (KOLB, 1984; KO-
NAK; CLARK; NASEREDDIN, 2014) por meio do uso de jogos de empresas para
melhorar o aprendizado sobre o mercado de capitais, com énfase na negociacao
de acdes.

A disciplina do mercado de capitais abrange topicos complexos que séo
aprendidos pela experiéncia pratica. Apesar dessa caracteristica, esses assuntos
geralmente sdo ensinados por meio do modelo tradicional em que predominam
a exposicao tedrica de conceitos em sala de aula e a leitura atribuida (CARENYS;
MOYA, 2016; ALSHEHRI, 2017). Essa pratica produz aprendizado inerte, incapaz
de preparar os alunos para aplicar seus conhecimentos teéricos em contextos reais
(LAINEMA; NURMI, 2004; WOLFE, 2016; GOI, 2019). Casos como este, em que
conteudos complexos sdo abordados, podem se beneficiar da criagdo de progra-
mas educacionais que integram teoria e pratica no contexto da sala de aula, para
aprimorar o aprendizado (LAINEMA; NURMI, 2004; SALAS; WILDMAN; PICCOLO,
2009; BEN-2VI, 2010; WOLFE, 2016).

A utilizagdo da aprendizagem vivencial (KOLB, 1984; KONAK; CLARK; NASE-
REDDIN, 2014) com a aplicagdo da técnica de jogos de empresas é uma proposta
viavel, pois a articulagdo de conceitos tedricos com a experiéncia pratica promovida
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pelos jogos permite que os alunos vivenciem situacdes na sala de aula semelhan-
tes ao mundo real (LAINEMA; NURMI, 2004; SALAS; WILDMAN; PICCOLO, 2009;
BOYLE et al., 2016; MOHSEN; ABDOLLAHI; OMAR, 2019). Essa experiéncia reduz
a distancia entre teoria e pratica (KEYS; WOLFE, 1990; BEN-ZVI, 2010); faz com que
os alunos assumam o papel principal em sua aprendizagem (BEN-ZVI, 2010) com-
binando conceitos que sio tratados individualmente durante a exposicao tedrica
(LAINEMA; NURMI, 2004; GONEN; BILL; FRANK, 2009); promove o desenvolvimen-
to de competéncias, habilidades e atitudes (SALAS; WILDMAN; PICCOLO, 2009,
BOYLE et al., 2016; MOHSEN; ABDOLLAHI; OMAR, 2019) e melhora a compreen-
sdo de conceitos, especialmente os mais complexos (ANDERSON; LAWTON, 2003,
2009; BEN-2VI, 2010).

Apesar dos estudos utilizando as contribuicdes dos jogos de empresas, ainda
existem poucos estudos no Brasil e no mundo relacionados ao mercado de capitais
(WOLFE; GOLD, 2007; FREITAS, 2007; MARRIOTT; TAN; MARRIOTT, 2015; MELO,
2015). As possiveis causas que restringe essa estratégia de aprendizagem podem
ser: o0 alto custo de aquisicdo de software (OLIVEIRA; SAUAIA, 2011); infraestrutura
inadequada para a realizagdo de atividades em instituicdes de ensino superior (OLI-
VEIRA; SAUAIA, 2011; BEN-2ZVI, 2010); dificuldade do professor em realizar esse
tipo de atividade (PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANADILLAS; CHARTERINA, 2016;
LYN; TU, 2011).

A escolha de um jogo de empresas voltado para o mercado de agdes de-
veu-se ao esforco que instituicbes estao realizando para promover, por meio da
educacao financeira, o fortalecimento do mercado de capitais brasileiro, em favor
do desenvolvimento econémico. A partir do incentivo do governo federal surgiu a
Estratégia Nacional de Educacéao Financeira (ENEF), com o Decreto n° 7.397, de 22
de dezembro de 2010, que indica caminhos para educar investidores e profissionais
que atuam neste mercado. Quanto a formagao profissional, a preocupagéo foi em
preparar os alunos para lidar com um ambiente muito mais complexo apés o ad-
vento da globalizacdo e das novas tecnologias (SAVOIA; SAITO; SANTANA, 2007).
Além disso, com o aumento da oferta, cresce também a necessidade de captacao
de recursos financeiros para a expansao de projetos empresariais com a légica de
um mercado liberal (SARMA; PAIS, 2011; AUGUSTINIS; COSTA; BARROS, 2012).

Nesse sentido, o estudo se justifica por trés aspectos principais:
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*  Poucos estudos sobre aprendizagem vivencial em mercado de agoes;

+ Disponibilidade de simuladores gratuitos da bolsa de valores;

+ Necessidade da educacéo financeira devido a expansdo do mercado de
capitais.

Neste sentido, foi desenvolvido um Programa Educacional (PE), que envolve
a adaptacao do conteudo do mercado de capitais a uma abordagem de aprendiza-
do vivencial com uso de um jogo de empresas denominado Jogo de Mercado de
Acodes (JMA), como um ambiente competitivo para comparagédo do desempenho de
estudantes ou equipes. Este jogo foi concebido para apoiar o PE e empregou o si-
mulador de negociagao de a¢des disponibilizado na Internet. Essa escolha se deve
ao fato de este simulador estava acessivel sem custo, reduzindo assim o custo de
aquisicdo de um sistema especifico para a atividade.

O estudo de Anderson e Lawton (2003) indicou que o momento ideal para
aplicar um jogo de empresas deveria ser cuidadosamente considerado. Segundo
os autores, o jogo deve ser introduzido depois que os alunos tiverem um pouco de
compreensao do conteudo da disciplina, pois, caso contrario, poderao tomar de-
cisdes com base em percepc¢des ndo fundamentadas. Por outro lado, a introducéo
precoce de um jogo de empresas pode ser eficaz, aumentando a motivacédo dos
alunos para aprender, estimulando assim, a percepc¢ao da necessidade de entender
os conceitos subjacentes.

Com base nessas consideracdes, o objetivo do estudo foi analisar a assimi-
lacdo do conhecimento dos participantes apds a aplicagdo do PE, considerando
dois momentos de introdug¢do do jogo. Essa aplicagdo foi realizada, por meio de
um quase-experimento, com dois grupos de estudantes de graduacdao em Adminis-
tracdo de Empresas de uma universidade publica do estado do Rio de Janeiro. No
primeiro grupo (G1), o jogo foi introduzido cedo, logo apds a exposi¢ao introdutéria
dos conceitos, enquanto no segundo (G2) foi introduzido apds os conceitos terem
sido completamente abordados.

Este artigo esta dividido em cinco sec¢des, incluindo esta introdugéo. A pro-
xima secdo apresenta uma revisdo da teoria sobre aprendizagem vivencial com
jogos de empresas, destacando os argumentos a favor de seu uso no contexto
académico, principalmente para ensinar tépicos complexos. O método é descrito
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na terceira secao, e os resultados referentes ao melhor momento para introduzir
0 jogo sao apresentados e discutidos na quarta se¢do, bem como os fatores ob-
servados durante a sua aplicagdo. As consideracdes finais sdo apresentadas na
quinta e ultima sec¢ao.

APRENDIZAGEM VIVENCIAL E JOGOS DE EMPRESAS

As organizagdes estao exigindo profissionais cada vez mais capazes de lidar
com a complexidade, por sua vez, as instituicées de ensino tém buscado métodos
que integram teoria e pratica, para permitir que os alunos entendam a relagdo entre
conceitos em diferentes areas, estimulando novas praticas intelectuais e comporta-
mentais (BRAGHIROLLI et al., 2016; FARASHAHI; TAJEDDIN, 2018).

Muitos educadores em gestdo se concentram em transmitir conhecimentos
pelo método tradicional de ensino. Isso tem sido criticado por ndo atender adequa-
damente as necessidades do mercado de trabalho (BEN-2ZVI, 2010; VLACHOPQOU-
LOS; MAKRI, 2017; FARASHAHI; TAJEDDIN, 2018), pois esse tipo de abordagem
pode produzir aprendizado superficial (LAINEMA; NURMI, 2004; VLACHOPOULOS;
MAKRI, 2017). Portanto, novos métodos podem ser benéficos para promover uma
visdo integrada (BEN-ZVI, 2010; OLIVEIRA; SAUAIA, 2011; BRAGHIROLLI et al.,
2016; FARASHAHI; TAJEDDIN, 2018) para permitir que os alunos possam integrar
conhecimentos de diferentes areas na solucéo de problemas reais (PETERS; VIS-
SERS, 2004; BRAGHIROLLI et al., 2016; VLACHOPOULOS; MAKRI, 2017), aten-
dendo assim as necessidades do mercado contemporaneo (BEN-2ZVI, 2010; HAL-
LINGER; WANG, 2019).

No entanto, isso ndo significa negligenciar o ensino pelo modelo tradicional.
Em vez disso, significa buscar maneiras de integrar o conhecimento teérico e pratico
(LAINEMA; NURMI, 2004; SALAS; WILDMAN; PICCOLO, 2009; BEN-2VI, 2010; PA-
SIN; GIROUX, 2011; VLACHOPOULOS; MAKRI, 2017). Nesse sentido, a teoria da
aprendizagem vivencial de Kolb (1984) ganhou espaco no meio académico e empre-
sarial, a ponto de ser considerada uma das mais influentes na formacao de gerentes
(KAYES, 2002; HALLINGER; WANG, 2019; ZULFIQAR et al., 2019), articulando con-
ceitos e experiéncia, permitindo o desenvolvimento das competéncias atualmente
demandadas no mercado de trabalho (BEN-ZVI, 2010; PASIN; GIROUX, 2011; BOYLE
et al., 2016; MOHSEN; ABDOLLAHI; Omar , 2019; ZULFIQAR; SARWAR et al. 2019).
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A teoria da aprendizagem vivencial esta fundamentada nos trabalhos de
Lewin, Dewey e Piaget (KOLB, 1984; KAYES, 2002; KONAK; CLARK; NASEREDDIN,
2014; BOYLE et al., 2016; MOHSEN; ABDOLLAHI; OMAR, 2019). A palavra viven-
cial é usada para enfatizar a importancia da experiéncia no processo de ensino-
-aprendizagem e para distingui-la de outras teorias da aprendizagem, como a teoria
da aprendizagem cognitiva e a teoria da aprendizagem comportamental (KONAK;
CLARK; NASEREDDIN, 2014; HALLINGER; WANG, 2019).

Na aprendizagem vivencial, o aluno com sua experiéncia se torna capaz de
compartilhar a compreensao dos eventos, ter uma reflexao critica dos fatos e asso-
ciar a outras realidades, aplicando esse aprendizado nas proximas situagoes.

No campo educacional, professores de varios niveis escolares, em um es-
forgco para aumentar a assimilagcdo do conhecimento de seus alunos, estdo adap-
tando suas aulas para incluir técnicas de aprendizagem vivencial (KONAK; CLARK;
NASEREDDIN, 2014; WESTERA, 2017; HALLINGER; WANG, 2019), como método
de caso, aprendizagem baseada em problemas e jogos de empresas (LAINEMA;
NURMI, 2004; OLIVEIRA; SAUAIA, 2011; WESTERA, 2017; FARASHAHI; TAJEDDIN,
2018). Nesse cenario, os jogos de empresas estdo sendo cada vez mais utilizados
nos programas universitarios (GONEN et al., 2009; LYN; TU, 2011; WOLFE, 2016;
RAVYSE et al., 2017). Esse crescimento pode ser parcialmente atribuido ao fato de
que, por meio desta estratégia de aprendizagem, os alunos podem vivenciar, de
maneira simplificada, as dificuldades enfrentadas no mundo real, sem incorrer nos
riscos de uma empresa real (BEN-ZVI, 2010; LYN; TU, 2012 ; BRAGHIROLLI et al.,
2016; WESTERA, 2017). Além disso, outros fatores devem ser considerados, como:
(1) a possibilidade de produzir melhores resultados de aprendizagem em compara-
¢do aos métodos convencionais de ensino (KEYS; WOLFE, 1990; BEN-2VI, 2010;
RAVYSE et al., 2017), (2) a ajuda na redugéo da fragmentagédo dos cursos de gra-
duacéo, promovendo maior integracdo entre as areas basicas (LAINEMA; NURMI,
2004; GONEN et al., 2009; LOVELACE; EGGERS; DYCK, 2016; HAWLITSCHEK;
JOECKEL, 2017; KORIS; ORTENBLAD; OJALA, 2017) e (3) o tratamento sistémico
dos alunos, integrando os lados racional e emocional (OLIVEIRA; SAUAIA, 2011;
TAO; HUNG, 2012; BRAGHIROLLI et al., 2016; LOVELACE; EGGERS; DYCK, 2016;
KORIS; ORTENBLAD; OJALA, 2017), estimulando uma mudancga de comportamen-
to, o desenvolvimento de habilidades e competéncias além daquelas estimuladas
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pelo ensino tradicional (KEYS; WOLFE, 1990; SALAS; WILDMAN; PICCOLO, 2009;
FITO-BERTRAN; HERNANDEZ-LARA; SERRADELL-LOPEZ, 2014; BRAGHIROLLI
et al., 2016; HAWLITSCHEK; JOECKEL, 2017).

Nao obstante as contribuicbes dos jogos de empresas € seu crescente uso,
muitas institui¢des ainda enfrentam barreiras a sua aplicacao, entre elas: o alto custo
para adquirir licengas de software (PASIN; GIROUX, 2011; BURDON; MUNRO, 2017),
falta de infraestrutura adequada (BEN-ZVI, 2010; BURDON; MUNRO, 2017), falta de
preparo dos professores pararealizar esse tipo de atividade (TAO; CHENG; SUN, 2009;
PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANADILLAS; CHARTERINA, 2016; ZULFIQAR et al.,
2019) e a necessidade de tempo significativo dedicado ao uso do método (PASIN;
GIROUX, 2011; PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANADILLAS; CHARTERINA, 2016).

A técnica dos jogos de empresas possui alguns fatores caracteristicos que
podem levar ao sucesso ou ao fracasso do aprendizado (BURDON; MUNRO, 2017;
UPPAL; ALI; GULLIVER, 2018). Portanto, é importante considerar esses fatores no
planejamento do seu uso nas disciplinas para garantir bons resultados praticos. A
complexidade € um desses fatores (GOSENPUD; WASHYBUSH, 1996; ADOBOR,;
DANESHFAR, 2006; TAO; YEH; HUNG, 2012; UPPAL; ALI; GULLIVER, 2018), se o
jogo for muito facil, os participantes podem se entediar facilmente ou fazer pouco
esforco para vencer. Por outro lado, se for muito complexo, os alunos podem fi-
car frustrados com a dificuldade de compreensao (ADOBOR; DANESHFAR, 2006;
STAINTON; JOHNSON; BORODZICZ, 2010; HAMAR!I et al., 2016; HERNANDEZ-LA-
RA; SERRADELL-LOPEZ, 2018).

O nivel de realismo também influencia o aprendizado, quanto mais préximo o
jogo estiver da realidade, maior sera a percepgéao de utilidade participantes, desper-
tando seu interesse (ADOBOR; DANESHFAR, 2006; HAMAR I et al., 2016; HERNAN-
DEZ-LARA; SERRADELL-LOPEZ, 2018), o grau de envolvimento dos participantes
no jogo e o esforgco que eles fazem para melhorar seus resultados (WASHBUSH,;
GOSENPUD, 1994; GOSENPUD; WASHBUSH, 1996; WOLFE; LUETHGE, 2003;
ADOBOR; DANESHFAR, 2006; GONEN et al., 2009 ; NADOLNY; HALABI, 2016;
HAMARI et al., 2016), bem como seu estado emocional, como euforia, excesso de
confianca ou ansiedade (GOSENPUD; WASHBUSH, 1996; ADOBOR; DANESHFAR,
2006; NADOLNY; HALABI, 2016; HAMARI et al., 2016) que podem influenciar o nivel
de aprendizado e as competéncias promovidas pelo jogo.
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Nesse sentido, as acdes do instrutor sdo fundamentais, pois, além de trans-
mitir o contelddo tedrico, ele também assumirda o papel de mediador, orientador,
moderador e treinador na construgdo do conhecimento dos alunos (HERNANDEZ;
GORJUP; CASCON, 2010; FITO-BERTRAN et al., 2014; KRIZ; AUCHTER, 2016). O
instrutor deve orientar e familiarizar os alunos com as regras do jogo (STAINTON et
al., 2010; KRIZ; AUCHTER, 2016), estimular a boa interagdo dos participantes para
que reflitam sobre os resultados obtidos e apliquem os conhecimentos adquiridos,
garantir a assimilagdo do conteido (HERNANDEZ et al., 2010; BRAGHIROLLI et al.,
2016; KRIZ; AUCHTER, 2016; PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANADILLAS; CHAR-
TERINA, 2016), mostrar a importancia dos alunos no processo de aprendizagem,
ajustar os niveis de complexidade do jogo, monitorar o jogo e tentar equilibrar os
sentimentos dos alunos (STAINTON et al., 2010; KRIZ; AUCHTER, 2016). Assim,
€ necessario que o professor esteja preparado para executar uma variedade de
tarefas durante a vivéncia (TAO et al., 2009; PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANA-
DILLAS; CHARTERINA, 2016) para evitar que se torne mero desvio, 0 que seria
tornar indcua a técnica do jogo de empresas em relagcdo aos objetivos didaticos
(WOLFE; LUETHGE, 2003; PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANADILLAS; CHARTER-
INA, 2016; KE, 2016).

Também & importante que o instrutor crie situagées em que os alunos pos-
sam articular o conteudo aprendido com situacdes reais (BRAGHIROLLI et al., 2016;
KE, 2016; FARASHAHI; TAJEDDIN, 2018). Para isso, além das rodadas do jogo, é
importante realizar uma sessao de esclarecimento (debriefing), onde os participan-
tes possam expressar suas opinides (LAINEMA; NURMI, 2004; PETERS; VISSERS,
2004; STAINTON et al., 2010; KE, 2016; FARASHAHI; TAJEDDIN, 2018).

Com relacao a avaliacdo de desempenho, o professor ndo deve basear isso
apenas nos resultados do jogo, ja que vencer ndo € garantia de maior aprendizado
(WASHBUSH; GOSENPUD 1994; GOSENPUD; WASHBUSH, 1996; ANDERSON,;
LAWTON, 2009; TAO et al. ., 2012; FARASHAHI; TAJEDDIN, 2018). Portanto, é im-
portante considerar a interagdo dos participantes durante o jogo (GONEN et al.,
2009; HERNANDEZ-LARA; SERRADELL-LOPEZ, 201 8) e aplicar testes de acompa-
nhamento de percepc¢ao e conhecimento (WOLFE; LUETHGE, 2003 ; ANDERSON;
LAWTON, 2009; KORIS; ORTENBLAD; OJALA, 2017; HERNANDEZ-LARA; SERRA-
DELL-LOPEZ, 2018).
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A escolha dos testes deve levar em consideragdo o objetivo do uso do jogo
de empresas (ANDERSON; LAWTON, 2009; SALAS; WILDMAN; PICCOLO, 2009;
MRTVI et al., 2017; HALLINGER; WANG, 2019). Nesse contexto, Anderson e Lawton
(2009) afirmam que a taxonomia de Bloom (1956) é frequentemente considerada,
em muitos aspectos, para avaliar o tipo e o nivel de aprendizado (ANDERSON,
KRATHWOHL; BLOOM, 2001) alcangado em um jogo de empresas. Esses autores
sugerem que, se o objetivo do professor é verificar se um determinado jogo melho-
rou as atitudes em relagdo a disciplina ensinada, devem ser aplicados instrumentos
para obter as impressdes dos participantes. Por outro lado, se o objetivo é medir a
assimilacao das informacdes dos participantes, os testes de conhecimento tradicio-
nais devem ser aplicados (UPPAL; ALI; GULLIVER, 2018; MOHSEN; ABDOLLAHI;
OMAR, 2019). Nesse caso, as questbes devem ser adequadas as dimensdes da
aprendizagem pretendida (BEN-ZVI, 2009; ANDERSON; LAWTON, 2009; STAIN-
TON et al., 2010; MRTVI et al., 2017; HALLINGER; WANG, 2019).

O PROGRAMA EDUCACIONAL, O JOGO JMA E O SIMULADOR

O programa educacional (PE) foi aplicado a uma disciplina opcional, na qual &
oferecida de forma complementar e ndo é obrigatéria para os alunos, seu contetdo
era semelhante a disciplina de mercado de capitais do projeto pedagdgico do curso
de administracdo da instituicdo de ensino. A diferenca foi a adogao da estratégia de
aprendizagem vivencial do jogo de empresas. O PE compreende: (a) o plano de es-
tudos da disciplina, composto por objetivo geral, objetivo especifico, metodologia,
critérios de avaliagdo, programa de curso, bibliografia principal, bibliografia comple-
mentar e sites de pesquisa; (b) plano de aula - composto pelas etapas e atividades
de cada classe; (c) manual do jogo no mercado de acdes.

O jogo desenvolvido, JMA, busca criar um ambiente competitivo, comparan-
do o desempenho das equipes, onde os participantes podem experimentar as situ-
acdes existentes no dia a dia do mercado de acgdes. Nesse cenario, eles sdo incen-
tivados a criar estratégias e tomar decisdes, experimentar as emogdes e tensdes
que muitos investidores experimentam, mas sem incorrer em riscos reais, como
perder dinheiro.

Optou-se por desenvolver um jogo de baixa complexidade e com custo mi-
nimo, a fim de facilitar a insergdo dessa técnica nas instituicdes de ensino superior.
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Para isso, o artefato de suporte ou simulador escolhido para o jogo foi o Simulador
Eletronico de Agdes da BM&F BOVESPA, disponivel gratuitamente nos sites do Uol
e da Folha. No estudo, optou-se pela utilizagdo do Simulador Folhainvest, dispo-
nivel no site: www.folhainvest.com.br, embora ambos os simuladores tenham as
mesmas especificidades, diferenciando apenas as cores do layout.

O Simulador da Folhainvest surgiu de uma parceria entre a BM&FBOVESPA
S.A. e a empresa Folha da Manha S.A. (“FOLHA”). O objetivo principal era oferecer
aos participantes a possibilidade de conhecer o mercado de agdes. O registro é
gratuito e mantido por onze ciclos de simulagdo, onde os participantes competem
entre si.

Por ser um sistema de competicdo, o Simulador Folhainvest apresenta um
regulamento, disponivel no site, que deve ser respeitado. Portanto, a preparagéo
do JMA considerou uma adaptacao a este regulamento, para que os participantes
pudessem praticar o jogo e, apds seu término, se houvesse interesse, continu-
assem a competir com os demais participantes registrados no simulador. Este
simulador estava disponivel ao publico até 2018, atualmente existe um simulador
similar que é disponibilizado gratuitamente pela empresa Vexter, disponivel em
https://vexter.com.br.

Apods definir o simulador de suporte, o proximo passo foi desenvolver o JMA,
estabelecendo seu ambiente e os agentes que o compdem. A Figura 1 mostra como
esse ambiente foi definido e como os agentes interagem.

O ambiente do JMA é composto pelos seguintes agentes:

1. CVM - 6rgao que disciplina e fiscaliza o mercado imobiliario, aplicando
punicdes a quem infringir as regras estabelecidas. Este 6rgao é represen-
tado pelo professor e pelas regras estabelecidas para o jogo;

2. BM&FBOVESPA - instituicdo que proporciona um ambiente adequado
para a realizagdo de transagcdes de compra e venda de acdes por meio do
sistema eletrénico de negociagcdo Mega Bolsa. Ela é representada pelo
simulador Folhainvest ou similar;

3. Corretoras - agéncias financeiras autorizadas a executar as ordens de
compra e venda de seus clientes, auxiliando-os na tomada de decisdes.
Representadas pelos grupos participantes do jogo;
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4. Clientes - pessoas fisicas ou juridicas que desejam investir seus recur-
sos no mercado de valores mobiliarios, também representados pelo pro-
fessor.

Figura 1 Ambiente do Jogo de Mercado de Acdes

COMISSAO DE VALORES IMOBILIARIOS - CVM

g 38807y

Corretoreas
C.1 C.2 c.3 || c4 C.5 C.6

CLIENTES

A dindmica desse ambiente seguira as seguintes etapas:

a. As corretoras (grupos) precisam criar um portfélio de ativos para um
cliente importante (professor);

b. Apds decidir quais ativos comporao a carteira de seus clientes, as cor-
retoras (grupos) devem executar os pedidos no sistema eletrénico Mega
Bolsa (simulador) da BM&FBOVESPA ou similar, de acordo com as regras
estabelecidas no jogo. Nesse sistema, os dados das respectivas deci-
sbes serdo processados e os resultados gerados com a rentabilidade do
portfélio de acdes;
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c. A carteira de agdes pode ser modificada apds cada resultado, de acordo
com o grau de satisfacdo do cliente (professor) em relacao a rentabilidade
apresentada;

d. Caso a corretora (grupo) descumpra alguma das regras estabelecidas,
sofrera punicao imposta pela CVM (professor);

e. A corretora (grupo) com maior rentabilidade para o cliente vencera o jogo,
que sera convertido em nota através de padronizacao estatistica para
compor a média final da disciplina.

Metodo de Pesquisa

Inicialmente, foi desenvolvido PE considerando o conteudo programatico de
uma disciplina de mercado de capitais adaptando o plano de aula com a aplicagao
do jogo de empresas. Para apoiar este programa desenvolveu-se o JMA, cujo intui-
to era criar um ambiente competitivo por comparacao do desempenho das equipes.
Ao iniciar o jogo o participante recebe uma carteira hipotética de 15 agdes e um
valor ficticio de R$ 200.000,00. A partir de entdo eles poderiam realizar operagGes
de compra e venda de acdes (dentro de regras estabelecidas pelo jogo); observar as
cotacdes, acompanhar as ordens emitidas, a carteira de agdes, extrato financeiro;
criar um grupo, dentre outros. Durante o jogo, os participantes sdo estimulados a
tracarem estratégias e tomarem decisdes no mercado de acgdes, experimentando
as emocoes e tensdes que muitos investidores experimentam, mas sem incorrerem
aos riscos reais (SALAS; WILDMAN; PICCOLO, 2009), como a perda de dinheiro.
Vence a equipe que apresentar maior rentabilidade em sua carteira de acées ao final
do periodo.

Além de apresentar baixa complexidade de operacionalizagdo (OLIVEIRA;
SAUAIA, 2011; ALSHEHRI, 2017), a aplicacdo do JMA exige poucos recursos finan-
ceiros e tecnoldégicos, favorecendo sua utilizagdo em instituicdes de ensino superior.
Para que isso fosse possivel, escolheu-se como artefato ou simulador de apoio, o
Simulador Eletrénico de Acdes da bolsa de valores brasileira. Este simulador possui
uma interface préxima de um home broker e € disponibilizado gratuitamente na in-
ternet, informando a movimentagao no mercado a vista com um delay de 15 minutos
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A aplicacdo do PE serviu como instrumento de coleta de dados para um qua-
se-experimento, uma técnica de pesquisa intermediaria entre um pré-experimento e
um experimento. A ideia basica é que, mesmo sem a possibilidade de distribuir ale-
atoriamente pessoas ou grupos em condi¢cdes experimentais, um fator que impede
o controle do que acontece os pesquisados, ainda é possivel realizar um estudo e
analisar as relagbes de causa-efeito com grupos que ndo sédo equivalentes, obser-
vando o que acontece com quem e quando (KONG et al., 2017). A escolha da utili-
zacgao do quase-experimento na pesquisa deve-se ao fato da impossibilidade de se
fazer uma distribuicédo aleatéria entre os sujeitos, de se controlar todas as variaveis
na amostra e na auséncia de um grupo controle.

O procedimento foi realizado com duas amostras independentes de uma
mesma populagdo, submetidas ao PE, cujos conteldos programaticos na area de
mercado de capitais foram combinados entre aula expositiva e jogos de empresas,
estimulando os alunos a uma competicao simulada. A diferenca entre as amostras
consistiu na maneira diferenciada com que o programa foi aplicado: na amostra
1 (G1), denominada Grupo Sequencial - foi aplicado o PE com conteudo antes e
vivéncia depois (tendo 4 rodadas de jogo de empresas). Ja na amostra 2 (G2), deno-
minada Grupo Simultaneo - foi aplicado o PE com conteddo ministrado junto com
a vivéncia (8 rodadas de jogo de empresas)

A populacéo, alvo do estudo da pesquisa, foi constituida pelos alunos do cur-
so de graduagdo em Administragdo de uma universidade publica brasileira localiza-
da no estado do Rio de Janeiro. A amostra foi constituida por duas turmas de uma
disciplina optativa de 30h. Por tratar-se de uma disciplina opcional, onde qualquer
aluno interessado pode se inscrever, ndo houve possibilidade da tentativa de garan-
tia da representatividade. Desta forma, a amostragem foi definida por conveniéncia,
considerando os elementos nos quais a pesquisa teve acesso.

Participaram do quase-experimento 26 alunos da turma G1 e 29 alunos da
turma G2. Na turma G1 houve uma maior concentracao de alunos do sexto periodo,
seguidos de alunos do segundo periodo e na turma G2 a maior concentracdo foi de
alunos do 8° periodo, seguidos de alunos do sétimo periodo. Conforme descrito na
Tabela 1.
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Tabela 1 Composicdo das amostras

Numero de estudantes

Periodo do curso

Grupo 1 Grupo 2

2° 8 2

g° 2 2

4° 4 0

&° 0 1

6° 10 2

7° 0 5

8° 2 17
Total 26 29

As hipoteses abaixo foram formuladas considerando objetivo da pesquisa
que era analisar a assimilacdo do dominio cognitivo dos participantes apés a reali-
zacédo do PE, considerando os dois momentos de introdugéo do jogo.

* H,~ Aturma com PE aplicado de forma sequencial apresentou média de
assimilacao igual a turma com PE aplicado de forma simultanea.

* H,-Aturma com PE aplicado de forma sequencial apresentou média de
assimilacao diferente da turma com PE aplicado de forma simultanea.

Em relacdo as variaveis da presente pesquisa, a variavel independente cons-
tituiu-se no tipo de abordagem adotada no PE (Figura 2), sendo este dividido em
trés momentos de forma a estimular o conhecimento de forma linear (a partir de
conceitos mais simples aos mais complexos).

O momento 1 consistiu na introdugao dos principais conceitos do mercado
de capitais e foi aplicado igualmente aos dois grupos. No momento 2, os conceitos
sobre o mercado de agdes foram abordados de maneira diferente entre os dois gru-
pos. Para o G1 (grupo sequencial), o contetdo foi aplicado da maneira tradicional
em quatro aulas com duracao de duas horas cada. Para o G2 (grupo simultaneo), o
conteudo foi aplicado em conjunto com o jogo de empresas, com a primeira hora da
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aula dedicada a teoria e a segunda hora reservada ao jogo. Essas primeiras quatro
rodadas foram chamadas de rodadas experimentais. Finalmente, no Momento 3, os
dois grupos patrticiparam de quatro rodadas do jogo, com duragdo de duas horas
em cada uma das quatro aulas. Nesse momento, os alunos puderam vivenciar o
conteudo e a dindmica do mercado de acdes.

Figura 2 Variavel Independente: tipo de abordagem do Programa Educacional

PROGRAMA EDUCACIONAL COM ABORDAGEM SEQUENCIAL

4 rodadas do jogo

Contetdo introdutério Conteddo mais
-
b} sobre o mercado de |:> avangado sobre o VA

capitais

mercado de capitais

Momento 1 Momento 2 Momento 3

PROGRAMA EDUCACIONAL COM ABORDAGEM SIMULTANEA

“do i ari Contetido mais avangado
Conteudo introdutério 4 rodadas do jogo
] sobre o mercado de sobre o mercado de VA
capitais capitais com 4 rodadas do

jogo JMA

Momento 1 Momento 2 Momento3

A variavel dependente foi definida como o nivel de assimilacdo do conheci-
mento do conteudo da disciplina. A mensuragao dessa variavel foi a média de trés
testes aplicados durante o curso. Esses testes foram preparados com base na taxo-
nomia de Bloom do dominio cognitivo (BLOOM, 1956; ANDERSON; KRATHWOHL;
BLOOM, 2001), conforme apresentado na Figura 3.

O primeiro teste foi composto por oito questdes objetivas e duas questdes
discursivas. Por se tratar de um teste de nivel basico, recebeu apenas peso de
“um”. Suas perguntas foram preparadas seguindo o primeiro e segundo niveis da
taxonomia de Bloom (1956) e Anderson, Krathwohl e Bloom (2001), para medir a
compreensao dos alunos sobre as informacgdes basicas do mercado financeiro e
de capitais e sua importancia para a sociedade. Esse teste foi aplicado apés o
Momento 1.
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Figura 3 Elaboragdo dos testes conforme Taxonomia de Bloom
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O segundo teste foi organizado com nove questdes objetivas e uma discursi-
va. Foi aplicado apés o Momento 2, quando foram abordados aspectos especificos
do mercado de capitais, como funcionamento e tipos de analise de agdes. Consi-
derando seu nivel intermediario, recebeu um peso “dois” e suas perguntas envolve-
ram o terceiro e 0 quarto niveis da taxonomia de Bloom, que inclui a aplicagdo do
conteudo abordado em situagdes reais e a andlise de como eles estéo relacionados.

O terceiro teste, no nivel avancado, foi aplicado ao final do PE, apds a vi-
véncia do jogo. As perguntas abrangeram o quinto e o sexto niveis da taxonomia,
onde o objetivo era verificar a habilidade dos alunos em combinar os varios con-
teudos abordados e avalia-los para uma finalidade especifica. Devido ao nivel
de dificuldade, este teste foi composto apenas por questdes objetivas e o peso
atribuido foi “trés”.

Os autores que pesquisam jogos de empresa ja formaram um consenso de
que o resultado do jogo por ser coletivo deve ser usado como uma variavel de
controle ao pesquisar a assimilagdo de conteudo (ANDERSON; LAWTON, 2009;
FARASHAHI; TAJEDDIN, 2018; HALLINGER; WANG, 2019), como foi o caso desta
pesquisa. O uso do resultado de um jogo de empresas esta associado a andlise de
melhorias nos aspectos comportamentais e habilidades sociais (WOLFE; LUETHGE,
2003; LOVELACE; EGGERS; DYCK, 2016; MOHSEN, ABDOLLAHI; OMAR, 2019).

DOI 10.13058/raep.2020.v21n3.1787 Administracao: Ensino e Pesquisa
©@@® ISSN 2358-0917 Rio de Janeiro v. 21 n° 3 p. 316-347 Set-Dez 2020



https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.pt_BR

Jogo de empresas e mercado de agdes: uma andlise do aprendizado dos alunos em um curso de Administragcéo
Business Games and Stock Market: An analysis of students’ learning in a Business Administration course
Murilo Alvarenga Oliveira | Nilce Helena da Silva Melo

Com relacédo aos testes estatisticos, para a analise univariada, considerou-se:
(i) 2a média ponderada dos trés testes aplicados, pois apresentavam niveis de difi-
culdade diferentes, de acordo com os niveis de taxonomia de Bloom (1956) (teste
1 - peso um, teste 2 - peso dois e teste 3 - peso trés); (i) a variacdo percentual entre
os testes, para verificar a ocorréncia de assimilagcao progressiva do conhecimento
pelos alunos; e (iii) os testes de aderéncia Kolmogorov-Smirnov (KS), para verificar
se os dados eram normalmente distribuidos.

Como a amostra deste estudo foi obtida por conveniéncia, e o objetivo nao
era calcular a diferenga exata na assimilagdo dos participantes, mas sim se existia
uma diferenca entre os dois grupos, aplicou-se o teste U ndo-paramétrico de Man-
n-Whitney para a amostra, embora os dados tenham sido medidos em uma escala
de 0 a 10 e o teste KS tenha indicado uma distribuigdo normal dos dados. Segundo
Chung e Romano, (2016), apesar do enfraquecimento das hipdteses, o teste de
Mann-Whitney € quase téo forte quanto o de duas médias amostrais. Além disso,
quando a distribuicdo € normal, a eficiéncia assintotica do teste de Mann-Whitney é
igual a 95,5% da eficiéncia do teste t de Student (PECHORRO et al., 2017).

ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Ao todo foram realizados nove testes de aderéncia a normalidade KS com um
nivel de significancia (a) de 95%. Os parametros testados foram: (1) média pondera-
da da turma G1; (2) média ponderada da turma G1; (3) média ponderada das duas
turmas juntas; (4) Variacdo percentual dos testes 1 e 2 da turma G1; (5) variacédo
percentual dos testes 1 e 2 da turma G2; (6) Variacao percentual dos testes 2 e 3
da turma G1; (7) variagao percentual dos testes 2 e 3 da turma G2; (8) distribuicdo
percentual dos teste 1 e 2 das duas turmas juntas; (9) distribuicao percentual dos
testes 2 e 3 das duas turmas juntas. A decisdo de todos os testes foi a retencédo da
hipétese nula, ou seja, a néo rejeicdo de H, (Tabela 2). Sendo assim, conclui-se a
um nivel de significancia de 95%, que o conjunto de dados testados tende a uma
distribuicdo normal.

O teste U de Mann-Whitney foi aplicado para comparar a variagao percentual
dos testes entre os dois grupos e verificar a existéncia de diferencas na assimilacao
do dominio cognitivo resultante do tipo de tratamento. Essa comparacgao foi realiza-
da com base nas medianas dos dados analisados. As amostras, determinadas por
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conveniéncia, tinham tamanhos diferentes: o G1 teve 26 alunos e o G2 teve 29. Essa
diferenca nao foi relevante, pois ndo ha exigéncia de que as duas amostras tenham
o mesmo tamanho (CHUNG; ROMANO, 2016). Com o nivel de confianca de 95%
o teste U de Mann-Whitney foi aplicado na forma assintética, onde a estatistica do
teste pode ser aproximada a normal, uma vez que o tamanho de ambas as amos-
tras era superior a 10 casos (CHUNG; ROMANO, 2016).

Tabela 2. Resumo do teste Kolmogorov-Smirnov (KS)

Hipé6tese Nula Significancia Decisao

A distribuicdo da Média Ponderada na Tur-

i o ) Reter H,
1 ma A1é normal com média 4,05 e desvio 0,935 o
_ (hipotese nula)
padrao 0,94.
A distribuicao da Média Ponderada na Tur-
] o ) Reter H;
2 ma A2 é normal com média 4,00 e desvio 0,979 o
~ (hipbtese nula)
padrédo 0,85.

A distribuicdo da Média Ponderada das tur-
Reter H,

3 mas A1 e A2 (juntas) é normal com média 0,966 o
(hipotese nula)

4,02 e desvio padrao 0,89.

A variacéo percentual da média ponderada
Reter H,

4 dostestes 1 e2 naturma A1 é normal com 0,709 o
(hipbtese nula)

média 1,76 e desvio padrao 1,01.

A variacdo percentual da média ponderada
Reter H,

5 dostestes 1 e 2 naturma A2 é normal com 0,761 o
(hipotese nula)

meédia 1,21 e desvio padréo 0,65.

A variacéo percentual da média ponderada
Reter H,

6 dos testes 2 e 3 na turma A1 é normal com 0,727 o
(hipbtese nula)

média 0,10 e desvio padrao 0,25.

A variacdo percentual da média ponderada
Reter H,

7 dos testes 2 e 3 na turma A2 é normal com 0,734 .
(hipotese nula)

média -0,03 e desvio padrao 0,37.
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A variacdo percentual da média ponderada

8 dos testes 1 e 2 nas turmas A1 e A2 (juntas) 0.260 Reter H,
€ normal com média 1,47 e desvio padréao (hipotese nula)
0,87.
A variacdo percentual da média ponderada

9 dos testes 2 e 3 nas turmas A1 e A2 (juntas) 0,984 Reter H,
€ normal com média 0,04 e desvio padrao (hipotese nula)
0,32.

Foi realizado um teste de diagnostico com as pontuagdes dos dois grupos no
teste 1. Como néo havia estabelecimento de um grupo controle e grupo de trata-
mento, optou-se por realizar o teste diagndstico para definir o perfil dos alunos em
relacdo ao conhecimento basico do conteddo no final do momento 1, durante o qual
os conceitos basicos do mercado de capitais foram ensinados igualmente aos dois
grupos. Os resultados séo apresentados na Tabela 3.

Tabela 3 Teste Mann-Whitney para as notas dos Testes 1 das turmas G1 e G2

Turmas N Mediana Soma das Posicoes
1,00 26 23,06 599,50
2,00 29 32,43 940,50
Total 55
Mann-Whitney U? 248,50
z -2,168

Sig. Assintética (2 caudas) 0,030

a. Variavel de agrupamento: Turmas, b. Significancia de 5%

A significancia do teste bilateral foi de 0,030, levando a rejeicao da hipdtese
de igualdade das medianas e mostrando a existéncia de uma diferencga estatistica-
mente significativa na assimilagdo do conhecimento entre os dois grupos de acordo
com os escores do teste 1. Os valores das medianas indicaram que o G1 obteve
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uma mediana menor que o G2, assim, os estudantes da amostra G1 absorveram
menos conhecimento que os da amostra G2.

O segundo teste estatistico verificou a variagdo percentual da média ponde-
rada dos testes 1 e 2 entre 0s grupos, para medir a existéncia de uma diferenca na
assimilagcao do conhecimento entre 0 momento 1 e o momento 2. Os resultados
estdo apresentados na Tabela 4.

Tabela 4 Teste Mann-Whitney para Variagcdo das Notas dos Testes 1 e 2

Turmas | Mediana Soma das Posicoes
1,00 26 32,88 855,00
2,00 29 23,62 685,00
Total 55
Mann-Whitney U? 250,00
z -2,141

Sig. Assintética (2 caudas) 0,032

a. Variavel de agrupamento: Turmas, b. Significancia de 5%

A significancia do teste bilateral foi de 0,032 o que nos leva a rejeicdo da
hipotese de igualdade das medianas. Conclui-se assim, que ha diferenga estatisti-
camente significativa na assimilacdo do dominio cognitivo entre as duas turmas do
teste 1 para o teste 2. Observando os valores das medianas, é possivel comparar
que a mediana da turma G1 foi superior a turma G2, ou seja, a turma G1 apresentou
uma assimilacdo do dominio cognitivo superior a turma G2.

O terceiro teste comparou a variagao percentual da média ponderada dos
testes 2 e 3 entre as turmas. O resultado obtido esta apresentado na Tabela 05.

Neste terceiro teste, o resultado ndo mostrou diferenca estatisticamente signi-
ficativa para um intervalo de confianca de 95%, uma vez que a significancia do teste
bilateral foi de 0,088. Entretanto, a comparac&o das medianas dos dois grupos revela
que a mediana da turma G1 foi superior a da turma G2, sugerindo melhor assimilagcéao
do conhecimento pela turma G1 com a abordagem sequencial. Portanto, optou-se
por aplicar o teste unilateral, que considera o valor-p exato (PECHORRO et al., 2017).
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Tabela 5 Teste Mann-Whitney para Variagcdo das Notas dos Testes 2 e 3

Turmas \| Mediana Soma das Posicoes
1,00 26 31,88 829,00
2,00 29 24,52 711,00
Total 55
Mann-Whitney U? 276,00
z -1,704

Sig. Assintética (2 caudas) 0,088

a. Variavel de agrupamento: Turmas b. Significancia de 5%

Segundo Pechorro et al., 2017, o uso do valor-p unilateral deve sempre ser
precedido pela leitura correta dos dados, comparando-se as médias das ordens ou
por representacao grafica do tipo Box-plot (Figura 4). Pode-se observar no grafico
que os dados da turma G1 tém uma mediana mais alta que os da G2. A compara-
¢ao visual mostra que a medida da variabilidade ou dispersdo dos dados foi maior
para G2. Essa dispersao também foi observada pela diferenca entre o terceiro e o
primeiro quartil. Apesar disso, ndo foram detectados valores discrepantes.

Figura 4 Diferenca na variacao dos testes 2 e 3 entre as amostras

Maximo
3rd quartil

Mediana

1st quartil

Minimo

G1 e G2 juntas

Grupos
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Apds a comparacgao grafica dos dados por meio Box-plot, aplicou-se o teste
estatistico unilateral. Como a mediana dos dados da turma G1 foi superior a da G2,
o valor-p exato relatado para o teste unilateral a direita, com variagdo de G1> varia-
cao de G2. Tabela 06 esta apresentado o resultado do teste unilateral.

Tabela 6 Teste Mann-Whitney unilateral para Variagédo dos Testes 2 € 3

Turmas N Mediana Soma das Posicoes
1,00 26 31,88 829,00
2,00 29 24,52 711,00
Total 55
Mann-Whitney U? 276,00
V4 -1,704
Sig exata (1 cauda) 0,045

a. Variavel de agrupamento: Turmas, b. Significancia de 5%

O valor-p exato de 0,016 foi menor que 0,05, significando a ndo aceitagéo de
H,, verificando estatisticamente que a assimilagdo do dominio cognitivo da turma
G1 foi maior que a G2.

Portanto, a comparacdo dos resultados dos testes aplicados durante o qua-
se-experimento mostra uma assimilagdo superior do conhecimento pela turma G1,
que recebeu todo o conteudo tedrico antes do jogo de empresas, em relacéo a tur-
ma G2, que recebeu conteludo tedrico ao mesmo tempo que estava jogando. Essa
superioridade ocorreu tanto na variacdo dos testes 1 e 2 quanto nos testes 2 e 3.
Curiosamente, no teste diagndstico, realizado antes da aplicagcéo do jogo, a G1 de-
monstrou menor assimilagao que a G2. Esse resultado demonstra que, na situagéo
em questao, a apresentacao de conteudos tedricos antes da aplicacédo do jogo teve
influéncia positiva nos aspectos relacionados a assimilagao do dominio cognitivo.
Essa observagao permitiu levantar cinco pontos para discusséo: (1) nivel de prepa-
racdo dos alunos; (2) nivel de complexidade do jogo; (3) influéncia das emocgdes nas
decisdes de negociagdo; (4) grau de envolvimento no jogo e (5) papel do instrutor.
Esses pontos estdo detalhados na Tabela 7.

DOI 10.13058/raep.2020.v21n3.1787 Administracao: Ensino e Pesquisa
©@@® ISSN 2358-0917 Rio de Janeiro v. 21 n° 3 p. 316-347 Set-Dez 2020

337



https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.pt_BR

Jogo de empresas e mercado de agdes: uma andlise do aprendizado dos alunos em um curso de Administragcéo
Business Games and Stock Market: An analysis of students’ learning in a Business Administration course
Murilo Alvarenga Oliveira | Nilce Helena da Silva Melo

338

Tabela 7 Alinhamento Tedrico dos Resultados

Aspectos Alinhamento Teérico

Decisdes baseadas em experiéncias pessoais e na tradigcdo

Nivel de
~ afetam a aprendizagem de conceitos (ANDERSON; LAWTON,

Preparacao - -
dos Alunos 2003; PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANADILLAS; CHARTERI-

NA, 2016; HAMARI et al., 2016; HALLINGER; WANG, 2019).
Nivel de Além da complexidade do jogo, a dificuldade de entender o
Complexidade contexto pode afetar negativamente o aprendizado (GONEN
do Jogo et al., 2009; 2010; TAO et al., 2012; ZULFIQAR et al, 2019).

O estado emocional dos participantes, como ansiedade, ex-
Influéncia das  cesso de confianga, impulsividade, euforia, panico e outros,
Emocoes nas pode influenciar o aprendizado (GOSENPUD; WASHBUSH,
Decisoes 1996, ADOBOR; DANESHFAR, 2006; BOYLE et al., 2016; NA-
DOLNY; HALABI, 2016; ZULFIQAR et al, 2019).

O grau de envolvimento dos alunos com o jogo € o esforco
para melhorar sua situagao pode influenciar o aprendizado

Grau de
. (GOSENPUD; WASHBUSH, 1996; WOLFE; LUETHGE, 2003;

Envolvimento

com o Jogo ADOBOR; DANESHFAR, 2006; GONEN et al., 2009; NADOL-
NY; HALABI, 2016; HAWLITSCHEK; JOECKEL, 2017; AL-
SHEHRI, 2017).
O papel do instrutor durante a aplicagéo do jogo, atuando
como mediador no processo de ensino-aprendizagem, pode
impedir que os alunos tenham uma visao tendenciosa dos

O Papel do propdsitos do jogo, classificando-o como uma experiéncia
de pouco valor, o que implicaria decisbes sem compreensao

Instrutor

adequada do contexto e das informacdes oferecidas (LIN; TU,
2012; PANDO-GARCIA; PERIANEZ-CANADILLAS; CHARTERI-
NA, 2016; KRIZ; AUCHTER, 2016; WOLFE, 2016; FARASHAHI;
TAJEDDIN, 2018).

Segundo Anderson e Lawton (2003), a introdugéo precoce de jogos de em-
presas pode levar os alunos a reconhecer que sabem pouco, motivando-os a apren-
der. No entanto, as evidéncias encontradas no estudo sugerem que a introducao
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precoce pode gerar preocupacao dos alunos com a competicdo e desviar a atencao
da teoria devido ao nivel de envolvimento com o jogo (GOSENPUD; WASHBUSH,
1996; WOLFE; LUETHGE, 2003; ADOBOR; DANESHFAR, 2006 ; GONEN et al., 2009;
NADOLNY; HALABI, 2016; HAWLITSCHEK; JOECKEL, 2017; ALSHEHRI, 2017) e
as emocgdes envolvidas (GOSENPUD; WASHBUSH, 1996, ADOBOR; DANESHFAR,
2006; BOYLE et al., 2016; NADOLNY; HALABI, 2016; ZULFIQAR et al, 2019). Essa
situacao foi observada na turma G2 (abordagem simultanea). Os alunos estavam
tao preocupados com os resultados do jogo ou com a estratégia que adotaram que
ndo prestaram atencdo ao que estava sendo ensinado. Assim, tiveram dificuldades
em entender a teoria e aplicar o conhecimento em exercicios que exigiam analise de
situagdes préximas a realidade.

Ja na turma G1 (abordagem sequencial), a estruturada em etapas facilitou o
entendimento da teoria para a pratica e o envolvimento das emocgdes vivenciadas
durante o jogo foram positivos. Por exemplo, uma equipe desenvolveu uma ferra-
menta de suporte a decisdo, com base em uma planilha que controlava quanto capi-
tal foi investido e quanto investir, ndo perdendo tempo e evitando erros nas decisoes.

Outra evidéncia observada no estudo foi que, além do nivel de complexidade
do jogo (GONEN et al., 2009; 2010; TAO, et al., 2012; ZULFIQAR et al, 2019), é pre-
ciso considerar também o nivel de complexidade do conteudo a ser fornecido. Em-
bora o nivel de complexidade do JMA tenha sido considerado baixo por apresentar
uma estrutura simples e facil de entender (OLIVEIRA; SAUAIA, 2011; ALSHEHRI,
2017), a dificuldade de entendimento da complexidade do mercado de agdes pode
ter prejudicado a assimilagao do dominio cognitivo dos estudantes da turma G2. Em
casos como esse, € importante a atengao do instrutor durante o jogo para identificar
possiveis decisdes que estao sendo tomadas sem uma compreensao adequada do
contexto e das informacdes que foram disponibilizadas.

ConsideracgOes Finais

O jogo de empresas aplicado neste estudo foi eficaz ao permitir que os alunos
vivenciassem a dindmica e a complexidade do mercado de capitais em sala de aula,
em um ambiente competitivo que favorecia a assimilagdo de conteddos complexos.
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A escolha do simulador do mercado de agdes disponibilizado pela internet foi
um diferencial da pesquisa, ela foi baseada em dois motivos: (i) o simulador possui
uma interface como uma plataforma de home broker e os pregos das acdes sao
os reais cotados na bolsa, apenas com um atraso de 15 minutos, garantindo bom
realismo do jogo e (ii) ndo ha custo, favorecendo seu uso por instituicdes de ensino
superior, independentemente da condi¢do de suas finangas.

Aplicou-se o programa educacional em duas versodes, por meio de um qua-
se-experimento, em uma disciplina opcional de um curso de graduagao em Admi-
nistracdo de Empresas de uma universidade publica do estado do Rio de Janei-
ro. No primeiro grupo (G1), os conceitos sobre mercado de capitais (introdutério e
avancado) foram ensinados primeiro, seguidos pela aplicagdo do JMA, enquanto no
segundo grupo (G2), os conceitos de mercado foram ensinados simultaneamente
com a aplicagéo do jogo.

Os resultados do quase-experimento revelaram diferencas estatisticamente
significativas na assimilagdo do conhecimento entre os alunos da turma G1 e G2.
Essas diferencas permitem concluir que a variavel independente, a maneira como o
JMA foi aplicado, afetou a assimilagdo do conhecimento dos alunos participantes
do estudo. A comparacdo dos resultados dos testes aplicados aos dois grupos
mostrou que os alunos da G1, que receberam todo o conteudo tedrico antes de
jogar, assimilaram melhor os conceitos do que os da G2, que foram expostos ao
conteudo simultaneamente ao jogo. Cabe ressaltar que o teste diagndstico revelou
que, apods o primeiro dos trés testes realizados pelos estudantes, a G1 apresentou
menor assimilagdo dos conceitos introdutérios em comparagdo com a G2. Essa
situacéo foi revertida nos resultados alcancados apds o teste 2 e apds o teste 3, re-
velando que a introducgao de toda a teoria antes da aplicagao do jogo teve influéncia
positiva nos alunos da G1 quanto a assimilagcao dos conceitos.

Portanto, os resultados apresentados permitem concluir que a melhor ma-
neira de aplicar um programa educacional com jogo de empresas que envolva
conceitos considerados complexos, como os da bolsa de valores, por exemplo,
seria apresentar detalhadamente todo o conteudo tedrico antes de aplicar o jogo.
Quando os alunos sao expostos ao contetdo primeiro, eles tém a oportunidade de
captar informacgdes mais facilmente e tém menos duvidas (ANDERSON; LAWTON,
2003). Portanto, ao comegar a jogar, eles estardo melhor preparados para aplicar
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os conceitos e formar conexdes entre o que se estudou e vivenciou, permitin-
do que analisem os resultados de cada decisdo de forma mais consistente. Além
disso, & necessario considerar outros fatores, como a complexidade do jogo, os
tipos de emocdes que ele pode produzir nos participantes e a maneira como sera
conduzida pelo professor, uma vez que esses fatores também podem influenciar o
aprendizado.

Este estudo traz contribuicbes relevantes para académicos interessados em
promover a integracdo da teoria e pratica nos programas de graduacdo em admi-
nistragdo, usando os jogos como ferramentas de aprendizagem em sala de aula,
em particular para transmitir conhecimentos teéricos e praticos sobre o mercado de
acoes. A complexidade desse mercado exige um esforco particular dos educadores
para encontrar métodos alternativos para promover o aprendizado.

Como é o caso de todos os estudos cientificos, este possui algumas limita-
¢oes, embora ndo invalidem os resultados aqui apresentados.

1. A primeira limitacdo diz respeito a definicido da amostra, por se tratar
de uma amostra de conveniéncia e ndo aleatdria, ou seja, os participan-
tes ndo foram escolhidos, e sim os interessados em cursar a disciplina.
No entanto, de acordo com Anderson e Lawton (2009), Pando-Garcia,
Periafiez-Cafnadillas e Charterina (2016), Hamari et al. (2016), Hallinger e
Wang (2019), os alunos tém obrigagdes dentro e fora da escola (outras
disciplinas, empregos e compromissos familiares), tornando quase im-
possivel obter uma distribui¢do aleatdria.

2. A heterogeneidade entre as amostras também teve um efeito limitante.
Os alunos da turma G1 estavam nos primeiros semestres do curso, o
que significa que, em geral, eles tinham mais tempo para se dedicar a
disciplina, em contraste com os da G2, que estavam quase chegando a
graduacao, muitos deles realizando de estagios, mantendo empregos ou
trabalhando em seus projetos de conclusao de curso.

3. Outra limitagdo importante foi em relagdo ao tempo de aplicagéo do jogo
versus complexidade do contetdo. Os conceitos apresentados na dis-
ciplina de mercado de capitais, especificamente sobre o mercado de
acoOes, sdo extensos e complexos. Soma-se a isso, a falta de conheci-
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5.

mento por grande parte dos alunos. Quando situagdes deste tipo estdo
presentes € necessario um maior para aplicagdo do jogo, a fim de garantir
maior compreensdo e retengdo dos conceitos, 0 que em uma disciplina
de 30 horas, pode representar uma barreira relevante.

Em relagdo ao objetivo do estudo, que foi analisar a assimilagdo do co-
nhecimento dos alunos (dominio cognitivo), o foco foi na aprendizagem
baseada em evidéncias reais por meio da aplicagdo de testes, onde as
questdes foram baseadas na taxonomia de Bloom (1956) e Anderson,
Krathwohl e Bloom (2001). Portanto, nao se realizou avaliagdes com base
nas percepg¢des dos participantes para identificar quaisquer contribui-
¢des no campo comportamental.

Também nao foram consideradas no presente estudo as percepgdes dos
alunos em relagdo ao nivel de complexidade, realismo e interesse sobre
0 jogo. Além disso, ndo se buscou identificar o estilo de aprendizagem
dos alunos.

O papel do instrutor também pode ser considerado uma limitagcdo do
estudo. Embora o fato de o mesmo instrutor ter conduzido o quase-ex-
perimento com os dois grupos possa ser considerado positivo, Ander-
son e Lawton (2009); Hamari et al. (2016), Boyle et al. (2016), Hallinger e
Wang (2019) alertam que, se o instrutor preferir um determinado estilo de
abordagem educacional, ou se sentir mais a vontade em uma maneira
especifica de conduzir aulas, isso pode fazer com que o instrutor, ainda
que involuntariamente, crie viés para o ensino expositivo tradicional em
detrimento da aplicac&o de jogos de aprendizagem.

Para o desenvolvimento de pesquisas futuras, ficam sugestdes que poderao

contribuir com o avango da pratica de jogos de empresas em salas de aula e a con-

ducao de uma disciplina que explore os conceitos do mercado de acdes:

Repetir o estudo com grupos mais homogéneos, como alunos do mesmo
semestre, para minimizar o efeito das variaveis intervenientes.

Adaptar o PE em um curso com duracao de 60 horas. Nesse caso, su-
gere-se um periodo para explicacdo dos conceitos basicos, seguido de
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quatro rodadas experimentais com a possibilidade de consulta e explica-
¢ao sobre a evolucéo das equipes e, em seguida, mais quatro rodadas do
jogo, com o resultado sendo considerado em cada nota do aluno, fina-
lizando com um seminario (debriefing), apresentacao final com relatério
ou um artigo descrevendo as situagdes vivenciadas no jogo de empresas
(PETERS; VISSERS, 2004; KRIZ; AUCHTER, 2016; WOLFE, 2016; FO-
LHAHAI; TAJEDDIN, 2018).

+ Realizar estudos contemplando a relagdo de aprendizado com variaveis
como percepgdo do jogo, realismo e nivel de complexidade.

+ Investigar a relacdo entre a avaliagdo do aprendizado cognitivo com base
em evidéncias reais (testes) com a avaliagdo da impressdo dos alunos
(questionarios ou outras ferramentas qualitativas), ou também a autoper-
cepc¢ao dos conhecimentos dos alunos em comparagdo com as pontua-
¢oes dos testes.

+  Considerar um estudo que relacione os estilos de aprendizagem dos alu-
nos com o desempenho no jogo e/ou nas pontuagdes dos testes.

+ ldentificar a opiniao dos alunos sobre o papel do instrutor. Isso forneceria
dados para melhoraria na condug¢éo do jogo.

Espera-se que as consideragdes apresentadas neste estudo possam con-
tribuir para o desenvolvimento de novos estudos sobre a formacdo em mercado
de capitais, bem como a implementacdo de técnicas que integram teoria e pratica,
para aprimorar o aprendizado.
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