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RESUMO

O presente trabalho traga as principais caracteristicas da economia comportamental,
uma 4rea relativamente recente da ciéncia econdmica, que adiciona elementos de
psicologia na analise das agdes dos agentes econdmicos. Parte-se entdo de uma revisio
da literatura ja existente, com o objetivo de consolidar os conceitos envolvidos nesta
area. A preocupagdo central desta secdo tedrica ¢ mostrar como a economia
comportamental evoluiu separadamente, em termos metodologicos, da teoria ortodoxa
atualmente em vigéncia. Em seguida, a monografia descreve os resultados de alguns
experimentos realizados na Universidade Federal do Parand na area de economia
comportamental. Estes experimentos abordaram varios dos conceitos mais importantes
utilizados pelos pesquisadores desta area, como, por exemplo, a Teoria dos Prospectos
de Daniel Kahneman e Amos Tversky, os Custos Afundados e o Efeito Dotagdo, entre
outros. Estes resultados mostraram a violagdo de uma série de principios e axiomas
que a teoria tradicional utiliza normativa e descritivamente na andlise da tomada de
decisdo dos agentes econdomicos, baseados na Teoria da Utilidade Esperada.



1. INTRODUCAO

A teoria econdmica atualmente considerada como hegemonica é baseada
fundamentalmente na Escola Marginalista do século XIX. Esta teoria considera o ser
humano como racional, sendo esta racionalidade decorrente da otimizagdo de suas
acdes econdmicas. No entanto, uma série de comportamentos verificados no dia-a-dia
das pessoas mostram que, sob certas circunstancias, elas agem de maneira divergente
ao que os economistas em geral consideram como racional.

Para o modelo da escolha racional, ndo existem decisdes dificeis. Se duas
alternativas trazem a mesma satisfagdo, ou seja, se se prevé que ambas possuem a
mesma utilidade, entdo ndo interessa muito qual das duas seja escolhida. Em
contrapartida, se uma das opg¢des apresenta claramente uma utilidade esperada mais
elevada, a escolha deveria ser, novamente, facil. Em ambos os casos, o individuo que
escolhe ndo tem razOes dbvias para sentir ansiedade ou indecisdo. Entretanto, na
pratica todos nds sabemos que as decisdes dificeis constituem mais a regra do que a
excegdo. Existem muitos pares de alternativas para as quais as nossas fungdes de
utilidade ndo parecem estabelecer com clareza ordenagdes de preferéncias precisas. A
dificuldade torna-se ainda mais evidente quando as alternativas diferem no ambito de
medidas dificeis de comparar.

Cabe destacar que estes economistas chegavam a estas conclusdes por
observagdes casuais ou por introspec¢do. Tipicamente, os economistas das mais
diversas escolas supunham que a experimenta¢do ndo cabia numa ciéncia cujo objeto
de estudo era geralmente inobservavel(como medir a satisfa¢do trazida por um evento)
ou unico e ndo repetivel. Mais recentemente, porém, especialmente a partir da década
de 70 do século XX, os experimentos comeg¢aram a ganhar mais respeitabilidade em

economia.

Diversos estudos experimentais foram realizados nos ultimos anos em

economia e psicologia na area da tomada de decisdo; e esses experimentos mostraram
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uma série de anomalias e padrdes de comportamento ndo-racionais. Estes resultados
geraram esfor¢os no sentido de elaborar uma nova teoria comportamental, condizente
com 0s aspectos observados nestes experimentos, ou se¢ja, de um comportamento nio
maximizador. Dessa maneira, a Economia Comportamental caracteriza-se por analisar
estes fendmenos, buscando quais deles contribuem para a formagdo dessa teoria.

Pode-se conceituar a economia comportamental como a combinagdo da
psicologia e da economia que investiga o que acontece em mercados em que alguns
dos agentes apresentam limitagdes e complicagdes cognitivas. O seu programa de
pesquisa consiste de dois componentes: 1. Identificar as formas em que o
comportamento difere do modelo padrio; 2. Mostrar como este comportamento altera
o0 contexto econdmico.

Assim, o objeto da pesquisa serd o de revisar algumas das principais
caracteristicas da Economia Comportamental, efetuando posteriormente um estudo
experimental para a coleta dos dados desejados, ¢ analisando-os frente as conclusdes

obtidas em trabalhos anteriores.



2. REVISAO DA LITERATURA

Esta segdo ira detalhar a evolugdo da Economia Comportamental. Em
seguida o trabalho ird descrever os principios mais importantes do comportamento ndo

maximizador dos agentes econdmicos.
2.1. AEVOLUCAO DA ECONOMIA COMPORTAMENTAL:

A moderna Teoria Econdémica ¢ largamente baseada nos principios
estabelecidos pela Escola Neoclassica, na qual destacaram-se autores como Jevons,
Menger e Walras, que se basearam essencialmente em modelos caracterizados pelo
comportamentd racional e maximizador. Estes modelos envolvem agentes econdmicos
estritamente racionais, caracterizados por preferéncias estaveis, completas e
transitivas, que possuem perfeita informagdo, e que buscam a maximizacdo da
utilidade e do lucro. Para os neoclassicos, estes modelos racionais e maximizadores
capturam a esséncia do comportamento humano, ou seja, fornecem principios tanto
descritivos como normativos da tomada de decisdo.

Posteriormente, varios trabalhos surgiram para opor-se a um ou mais destes
principios, relaxando-os um pouco. O menos criticado destes principios foi o
correspondente a racionalidade dos agentes nas agdes econdmicas.

O conceito de racionalidade tem uma posi¢do privilegiada em economia. E
considerada uma verdade auto-evidente, uma idealizagdo compativel, uma tautologia,
e uma hipétese nula. Cada uma destas interpretagdes coloca a hipotese da agdo
racional além das questdes envolvendo escolhas. A vantagem do modelo racional ¢
que ndo existe uma teoria de julgamento e decisdo que seja tdo poderosa e simples ao
mesmo tempo. (SCHWARTZ, 1998 pg. 46)

A racionalidade na economia tradicional envolve dois elementos principais.

Primeiro, que as agdes devem ser consistentes, € segundo que elas devem aumentar o



bem-estar. Os economistas véem a racionalidade em termos dos resultados das
escolhas que as pessoas fazem. Estas escolhas sdo definidas através da utilizagdo da
teoria da utilidade esperada. (SCHWARTZ, 1998 pg. 47)

Os neoclassicos utilizaram o conceito de Utilidade Esperada para analisar a
tomada de decisdo dos agentes econdmicos. De acordo com ela, a decisdo € baseada no
produto dos valores dos resultados possiveis pela suas respectivas probabilidades de
ocorréncia. Uma versdo modificada, a utilidade esperada subjetiva, chamada assim por
multiplicar os valores dos resultados possiveis pela probabilidade de sua ocorréncia
como estimada pelos tomadores de decisdo, foi desenvolvida posteriormente. Quando
defrontado por escolhas incertas, o consumidor maximiza sua utilidade esperada.
(PINDYCK E RUBINFELD, 1991 pg. 209)

A teoria da utilidade esperada foi inicialmente proposta pelo matematico
Daniel Bernoulli (1738) em resposta a qual pre¢o uma pessoa racional pagaria para
entrar no seguinte jogo: uma moeda € jogada repetidamente até que apareca a primeira
“cara”. Se vocé entrar no jogo, vocé recebe 2 elevado ao expoente n, onde n é o
ndmero de jogadas realizadas. Este ¢ o chamado Jogo de Sdo Petesburgo. O que
Bernoulli observou € que, apesar do jogo ter um pagamento esperado infinito(1/2*2 +
1/4*4 + 1/8*8 + 1/16*16...= o), as pessoas em geral pagavam uma pequena quantia
para entrar nele, o que o fez concluir que o valor que as pessoas davam a um jogo ndo
era igual ao valor monetério esperado do mesmo. Ele propds entdo uma teoria na qual
os individuos davam valores subjetivos, ou utilidades, onde o valor de um jogo seria a
expectativa destas utilidades. Com isto, Bernoulli explicou porque as pessoas em geral
sd0 avessas ao risco e porque a aversdo ao risco diminui com o aumento da renda, isto
¢, representada como uma fungéo concava do dinheiro. Nesta fungdo, a diferenga entre
as utilidades de R$ 200 e R$ 100, por exemplo, é maior que a diferenga de utilidade
entre R$ 1.200 e R$ 1.100. (KAHNEMAN E TVERSKY, 1984 pg. 342)

Posteriormente, a teoria da utilidade esperada dominou a andlise de tomada

de decisdo sob risco. Ainda hoje tem sido geralmente aceita como um modelo



normativo de escolha racional, e largamente aplicada como um modelo descritivo de
comportamento econdmico. Por isso, € assumido que todas as pessoas deveriam
obedecer os axiomas propostos por ela, e que a maioria das pessoas o fazem, na maior
parte das vezes.

A partir do século XIX, a Ciéncia Econdmica que se tornou vigente
caminhou em diregdo aos preceitos da teoria da utilidade esperada, afastando-se
consideravelmente das analises das Ciéncias Sociais. Os economistas ortodoxos de
maior destaque no século XX comegaram a utilizar modelos baseados na fisica para
explicar as a¢des econdmicas(Samuelson, Arrow e Debreu, por exemplo). A crescente
preocupagdo com a quantificagdo e o uso da matemadtica, e particularmente a
preocupagdo com a andlise de estados de equilibrio, alteraram a natureza do
pensamento econdmico. Diminuiram os estudos que buscavam padrdes de
comportamento que ndo refletiam um esfor¢o de maximizar. (SCHWARTZ, 1998 pg.
44)

O florescimento da economia matematica € da econometria fez surgir duas
geracdes de economistas tedricos, com uma vasta gama de problemas formais e
técnicos, que absorveram suas energias e adiaram seus encontros com as deselegancias
do mundo real. (SIMON, 1978, pg. 44)

Naturalmente, alguns economistas tomaram as disciplinas de psicologia,
sociologia e antropologia mais seriamente neste mesmo periodo. Durante o final do
século XIX e o comego do século XX foram estes economistas que intitularam-se de
economistas institucionais. Alguns deles, bem como um nUmero consideravel de
outros que levavam outras ciéncias sociais em conta, especializaram-se em sub-areas
da ciéncia econ6mica, como Economia do Trabalho e Economia Agricola, e
posteriormente em Marketing, Economia do Consumidor e Organizagdo Industrial.
Mas estes economistas foram uma exceg¢do. Durante o século XX, e principalmente
depois da Segunda Guerra Mundial, o trabalho das Ciéncias Sociais foi ignorado pela

economia. A moderna teoria de decis@o surgiu com o trabalho pioneiro de Von



Neumann e Morgenstern(1944), que estabeleceram varios principios, ou axiomas, que
deveriam governar as preferéncias do tomador de decisdo racional. Estes axiomas
envolvem conceitos simples de escolha racional que ndo fazem nenhuma referéncia de
consideragdes de longo prazo. (SCHWARTZ, 1998 pg. 4) A andlise axiomatica dos
fundamentos da teoria da utilidade esperada revela quatro principios — Cancelamento,
Transitividade, Dominancia e Invaridncia — além de outros de carater mais técnico.
Uma breve discussdo destes quatro vem a seguir: (KAHNEMAN E TVERSKY, 1984
pg. 345)

a) Cancelamento: A propriedade qualitativa chave da teoria da utilidade
esperada € o cancelamento ou eliminagdo de qualquer situagdo que continue gerando o
mesmo resultado frente a escolha de alguém. Por exemplo, se abacaxi é preferido a
banana, entdo abacaxi e uva deve ser preferido a banana e uva. O cancelamento é
necessario para representar preferéncias entre prospectos como o da maximizagido da
utilidade. Dessa maneira, a escolha devera depender apenas do estado das coisas ¢ que
os resultados gerados sejam diferentes;

b) Transitividade: Caracteriza a consisténcia das preferéncias em situagdes
distintas. Se A ¢ preferido a B, e B € preferido a C, entdo A deve ser preferido a C;

¢) Dominancia: Este seja talvez o principio mais obvio da escolha racional:
se uma op¢ao € melhor que outra em um estado e pelo menos tdo boa quanto a outra
em todos os outros estados, a op¢do dominante devera ser escolhida;

d) Invaridncia: Uma condigdo essencial para uma teoria de escolha com
caracteristicas normativas € o principio da invaridncia, onde representagdes diferentes
do mesmo problema de escolha deve gerar as mesmas preferéncias. Isto €, a
preferéncia entre opgdes deve ser independente da sua descri¢do. Dessa maneira, a
compreensdo de um problema ndo deveria mudar a decisdo de alguém se, por
exemplo, dissessem que “seu time tem 20% de chance de ganhar” e depois outro
dissesse que “seu time tem 80% de chance de empatar ou perder”. Este principio da

invaridncia é tdo basico que chega a ser tacitamente assumido em vez de



explicitamente considerado um axioma testdvel. A invaridncia captura a intuicdo
normativa de que as variagdes de forma que ndo afetam os resultados niio devem afetar
a escolha.

Os quatro principios explanados acima, e que caracterizam a teoria de
utilidade esperada podem ser ordenados de acordo com o seu grau de normatividade.
Invaridncia e dominancia parecem essenciais. A transitividade pode ser questionada, e
o cancelamento tem sido rejeitado por muitos autores. A maioria dos modelos
assumem transitividade, domindncia e invaridncia. Outros desenvolvimentos
abandonaram a transitividade mas mantiveram a domindncia ¢ a invaridncia. Nos
experimentos realizados, serdo ilustradas as falhas de invaridncia e dominancia na
tomada de decisdo.

Quando alguns economistas, mais notavelmente Herbert Simon, insistiram
que era um erro assumir que as pessoas procuravam e eram capazes de maximizar, este
grupo dissidente foi ignorado por varios anos. (SCHWARTZ, 1998 pg. 45) A
economia rapidamente abandonou seu interesse nas descobertas da psicologia assim
que esta comegou a revelar duvidas sobre a teoria da utilidade esperada. Os psicdlogos
deram uma importincia significativa para motivos outros que o hedonismo e
discutiram que o comportamento também era influenciado por fatores independentes
dos objetivos desejados — podendo ser afetado por instintos ou impulsos. Admite-se
atualmente que a origem desta limitada tendéncia dos economistas de apoiarem-se na
psicologia para analisar os fendmenos econdmicos teve seu inicio apos a publicagdo da
analise matemadtica de equilibrio de Walras.

Somente a partir dos anos 50 € que os primeiros trabalhos voltados para o
comportamento ndo maximizador dos agentes econdmicos comegaram a Surgir,
iniciando um processo de reunificagdo dos interesses da economia e da psicologia em
termos metodologicos.

Em 1953, Herbert Simon foi o primeiro a sugerir para os economistas que os

seres humanos sdo incapazes de comportar-se como os seres racionais descritos nos



modelos convencionais da escolha racional. (FRANK, 2000 pg. 246) Ele notou dois
limites chaves para alcangar a perfeita racionalidade. Primeiro, que ¢ freqiientemente
impossivel obter todas as informagdes relevantes de um problema no momento em que
a decisdo tem que ser tomada. Segundo, Simon insistiu que, em geral, ndo seria
possivel processar todas estas informagdes para atingir a otimizag¢io. Descobriu, entdo,
que, quando tentamos resolver um problema, raramente chegamos a solu¢fdo de uma
forma clara e linear. Em vez disso, procuramos ao acaso fatos e informacdes
potencialmente relevantes e, geralmente, desistimos quando comecamos a
compreender a solugdo. As nossas conclusdes sdo muitas vezes inconsistentes e até
mesmo incorretas. Mas, a maior parte das vezes, arranjamos solugdes razodveis, ainda
que imperfeitas. Segundo Simon, contentamo-nos em “satisfazer” e ndo em
“maximizar” a nossa utilidade. (FRANK, 2000 pg. 247) A combinagdo destas duas
caracteristicas levou Simon a afirmar que o melhor que as pessoas poderiam conseguir
¢ a “racionalidade limitada”(bounded rationality). Ele caracterizou a maioria dos
processos de decisdo através deste processo de “satisfa¢do”. Contudo, Simon aceita a
énfase da racionalidade da economia tradicional na necessidade de argumentacfo
consistente ¢ na inclinagdo para usar esta consisténcia na melhora do bem-estar
material. (SCHWARTZ, 1998 pg. 44) O termo “racionalidade limitada”(bounded
rationality) ganhou em seguida uma grande aceitagdo entre economistas e analistas
financeiros, embora em termos de uma otimizac¢do condicionada. No seu trabalho em
Ciéncia da Computagdo, Simon trabalhou durante anos no desenvolvimento de
algoritmos de tomada de decisdo que ajudavam a melhorar o processo de satisfa¢do
dos tomadores de decisdo. (SCHWARTZ, 1998 pg. 45) Em seguida, vérios autores
escreveram textos acerca da tomada de decisdes num contexto de informagdo
incompleta.

Paralelamente a Simon, estudos empiricos realizados a partir da década de 50
revelaram uma variedade de padrdes inconsistentes com a Teoria da Utilidade

Esperada. Maurice Aliais, em sua obra Le Comportement de ['Homme Rationnel devan



le Risque, Critique des Postulats et Axiomes de I’Ecole Americaine, acreditava que a
Teoria da Utilidade Esperada ndo caracterizava adequadamente as preferéncias
individuais, e deu exemplos para confirmar sua hipé6tese, contrariando a teoria de
escolha sob incerteza. (SCHWARTZ, 1998 pg. 77)

O psicologo Ward Edwards, ja em 1954, tentou demonstrar que as pessoas
ndo utilizam estas regras de expectativa na tomada de decisdes de risco. Nas décadas
subseqlientes outros investigaram o mesmo assunto e apontaram evidéncias que
suportaram esta vis3o.

Coincidentemente com estas descobertas, alguns economistas, talvez mais
notavelmente George Akerlof; fizeram iniciar vérias andlises do processo de tomada
de decisdo que eram relativamente ignoradas pela maioria dos economistas. A
explicagdo de Akerlofipara o mercado de carros usados foi a primeira destas analises.
(SCHWARTZ, 1997, p. 5)

Akerlofy junto com outros psicologos, analisaram processos de tomada de
decisdo anteriormente ignorados por outrem. Eles incorporaram descobertas de
psicologia cognitiva em um modelo maximizador com o intuito de avaliar condi¢Ges
alternativas de pesquisa. O argumento mais forte para o desenvolvimento de um
enfoque comportamental na ciéncia econdmica foram justamente estas descobertas
destes analistas de decisdo na area da psicologia. Utilizaram para isto uma série de
experimentos, sujeitando um grupo de pessoas (normalmente 20, mas podendo chegar
a 200), a uma séric de questdes sobre escolhas econdmicas e financeiras.
(SCHWARTZ, 1998 pg. 45)

Mas apenas nos ultimos anos a atitude dos economistas como um todo
comegou a mudar. Esta mudanga deve-se especialmente a dois desenvolvimentos.
Primeiro, um pequeno grupo de psicélogos cognitivos interessados em teoria da
decisdo, notavelmente Daniel Kahneman e Amos Tversky, conduziram no final da
década de 70 experimentos cujos resultados foram opostos aos pleiteados pelas

proposi¢oes fundamentais da economia, e comegaram a divulgar estes resultados tanto
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nos periodicos de economia como de psicologia. Este esfor¢o permitiu descobrir um
numero crescente de anomalias, comportamentos econdmicos que ndo pendiam para a
racionalidade, que ¢ uma caracteristica critica da teoria econdmica tradicinal. Talvez o
experimento de maior impacto destes estudos seja aquele em que, fazendo-se uma
pequena alteragdo nas palavras de uma proposi¢do, e deixando o significado
obviamente o mesmo, verificava-se que muitas pessoas mudavam as escolhas feitas de
um momento para outro. Estas mudang¢as nas escolhas contradizem o axioma da
invariancia, um dos mais fundamentais da andlise econdmica. (SCHWARTZ, 1998 pg.
45)

Dessa maneira, uma nova mudan¢a metodoldgica estava a caminho. Talvez
os dois maiores responsaveis por trazer a questdo comportamental para um grande
numero de pesquisadores e estudantes tenham sido Richard Thaler e Robert Frank.
Frank foi o primeiro a introduzir este tipo de material em um texto de Microeconomia
Intermedidria. (SCHWARTZ, 1997 p. 45)

Consideraveis avangos também estdo sendo feitos na area de “Teoria dos
Jogos Comportamental”. Os pesquisadores desta area analisam o0s jogos que
apresentam comportamentos distintos daqueles previstos pela teoria tradicional. Além
disso, buscam modelar principios com motivos mais psicologicos, expressados como
formalmente possiveis. Este enfoque levanta questdes sobre se a teoria dos jogos
tradicional ainda pode ser utilizada para advertir as pessoas como jogar. (CAMERER,
1997, pg. 187)

No final da década de 80, Richard Thaler utilizou-se de uma série de
experimentos para avaliar quinze principios de racionalidade usados pelos economistas
para descrever as escolhas. A esséncia do estudo de Thaler € que os experimentos de
laboratério mostraram violagdes em mais de doze principios importantes da analise
econdmica. Freqiientemente critica-se, entretanto, que as falhas observadas dos
modelos racionais podem ser atribuidas ao custo de pensar, e sendo assim estas falhas

seriam eliminadas com os devidos incentivos. Estudos experimentais deram muito
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pouco suporte para esta visdo critica. Thaler expressou suas dividas de que a
racionalidade aumentaria mesmo se os incentivos fossem extraordinariamente
superiores.

Enquanto os trabalhos iniciais em economia experimental confirmaram
muitas proposi¢des da ciéncia econdmica, um numero crescente de estudos tendeu a
opor-se a esta dire¢do. Alguns experimentos revelaram que mesmo individuos que sio
confrontados com op¢des muito mais simples do que as que aparecem no mundo real
podem ter dificuldade em detectar escolhas dominantes, por exemplo. Outros
experimentos confirmaram os trabalhos de psicologia realizados no final da década de
70, mostrando que muitos individuos que sdo avessos ao risco em termos de ganhos
sdo apreciadores de risco quando tratam de perdas(Teoria dos Prospectos).
(SCHWARTZ, 1997, pg. 46)

Entretanto, deve-se acrescentar que a economia comportamental, de certa
maneira, antecede ou no minimo surge independentemente da economia experimental.
Os trabalhos das escolas comportamentais associadas a Herbert Simon e a
Universidade de Carnegie Mellon, ou os estudos de Richard Lester na Inglaterra,
pretendiam ver como as decisdes eram realmente tomadas, podendo vir da observagdo
direta ou de questiondrios, mas ndo de experimentos.

A principal diferenga entre a racionalidade limitada de Simon e os estudos de
Thaler e da psicologia ¢ que estes incorporam predisposi¢des sistematicas do
comportamento humano. Pode-se imaginar a racionalidade como uma linha continua,
com o conceito de racionalidade da economia neoclassica(racionalidade perfeita) em
uma extremidade, e um comportamento obviamente irracional na outra. O conceito de
“Racionalidade Limitada” de Simon ficaria entre as duas, embora mais proxima da
racionalidade perfeita. Para Simon, as pessoas querem ser racionais, mas ndo o
conseguem por suas limitagdes de processamento. Simon usou o termo “racionalidade
processual”, para explicar a idéia de que o que caracteriza a racionalidade ¢ o

procedimento adotado, € ndo o resultado ao que se deseja. A tomada de decisdo
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capturada nos estudos de psicologia, que incorporam estas predisposi¢des sistematicas,
refletem o que Simon pode ter pensado quando explicou o conceito de “Racionalidade
Limitada”, e provavelmente outros elementos também. Por isso, a tomada de decisdo
refletida nas andlises dos psicélogos também ficaria entre os dois extremos da linha
continua, embora mais afastada da racionalidade perfeita. Richard Thaler referiu-se a

tal comportamento como “Quase Racionalidade”(Quasi-Rationality).

2.2. PRINCIPAIS CONCEITOS DA ECONOMIA COMPORTAMENTAL.:

Esta secdo explanard brevemente a Teoria dos Prospectos de Kahneman e
Tversky, baseando-se na sua Fun¢do de Valor Assimétrica. Em seguida, algumas
consideragdes serdo colocadas em relagdo as heuristicas, que s@o simplificagdes que as

pessoas fazem na tomada de decisdes.

2.2.1. Teoria dos Prospectos de Daniel Kahneman e Amos Tversky:

A grande mudan¢a metodoldgica realizada no campo da economia
comportamental, responsavel por trazer definitivamente a psicologia de volta as
analises econdmicas, foram as descobertas destes pesquisadores no final da década de
70, ¢ que resultou na elaboragdo da Teoria dos Prospectos, que posteriormente
premiaria Kahneman e Tversky(este, postumamente) com o Prémio Nobel.

O modelo de escolha racional diz que as pessoas devem avaliar os
acontecimentos, ou um conjunto de acontecimentos, em termos de seus efeitos globais
na riqueza total. Suponhamos que A representa um acontecimento que consiste em
receber um presente inesperado de R$ 100 reais, e B o de no seu regresso a casa vindo
de férias e encontrar uma fatura de R$ 80 reais de repara¢cdo de um cano de dgua na
sua propriedade. De acordo com o modelo de escolha racional, as pessoas deveriam

considerar a ocorréncia simultdnea destes dois acontecimentos como uma coisa boa,
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porque o seu efeito liquido constitui um aumento de R$ 20 reais da sua riqueza total.
(FRANK, 2000 pg. 248)

Kahneman e Tversky consideraram, contudo, que as pessoas parecem
ponderar cada acontecimento separadamente, e dio muito menos importancia ao
ganho do que a perda — tdo pouca importancia que ha pessoas que se recusam, na
realidade, a aceitar pares de acontecimentos que aumentem a sua riqueza global. Dessa
maneira, a Teoria dos Prospectos propde que as pessoas ndo avaliam as alternativas
como uma func¢do de utilidade convencional, tal qual preconizada pela economia
tradicional, mas em vez disso, como uma fung¢do de valor, que se define nas alteragoes
na riqueza. Uma propriedade importante desta fun¢io de valor € que ela é muito mais
inclinada nas perdas no que nos ganhos. Note-se ainda que a func¢éo de valor € concava
nos ganhos e convexa nas perdas. Esta propriedade € a andloga da utilidade marginal
decrescente do modelo tradicional. Esta refere que o impacto de ganhos ou perdas
incrementais diminui a medida que os ganhos ou perdas se tornam mais elevados.
(FRANK, 2000 pg. 249)

Existem, na verdade, duas caracteristicas importantes da fun¢do de valor de
Kahneman e Tversky. Uma € que as pessoas tratam os ganhos e as perdas
assimetricamente, dando, nas suas decisdes, um peso maior as ultimas do que aos
primeiros. A outra € que as pessoas avaliam primeiro 0s acontecimentos € sO depois
juntam os valores separados. A primeira destas caracteristicas ndo significa
necessariamente que se tenha um comportamento irracional. Afinal, ndo hd nada de
incongruente acerca do fato de sentir que uma perda causa mais dor do que a
felicidade de um ganho da mesma magnitude(apesar de estar vinculado com outra
caracteristica apontada pela economia comportamental, o efeito dotagdo, que diz que
faz diferenca para os individuos que um determinado objeto seja ou tenha sido deles).
O que na verdade parece freqiientemente irracional é o segundo ponto — o fato de se
tratar cada acontecimento em separado, em vez de considerar o seu efeito combinado.

(FRANK, 2000 pg. 249)
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Estas caracteristicas implicam que a concavidade do valor para ganhos causa
uma aversio ao risco, tal qual explanada por Bernoulli, enquanto que a convexidade

do valor para perdas gera uma propensao ao risco(ver grafico).

GRAFICO 1- FUNCAO DE VALOR ASSIMETRICA

Valuc
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Fonte: hitp: www.indiana.edu -koertee/E10S prospecteraph.htinl

As conclusdes que Kahneman e Tversky obtiveram causaram grande impacto
com relagdo ao estudo da tomada de decisdo. Uma série de outras caracteristicas da
economia comportamental, encontradas em experimentos posteriores, COmo os custos
afundados, a propensdo de manter-se no status quo, a aversio a perdas e as
preferéncias reversas foram, em sua maioria, explicadas utilizando-se como ponto

inicial a fungdo de valor assimétrica de Kahneman e Tversky.

2.2.2. Heuristicas:

As decisdes sdo freqgiientemente feitas rapidamente, sem a realizagdo de

calculos elaborados. Na verdade, considera-se que a grande maioria das decisdes

tomadas pelos agentes econdmicos envolvem algum tipo de simplifica¢do, que a
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principio parece resolver o problema decisério satisfatoriamente. E realmente pode-se
considerar que € freqlientemente bastante eficiente agir dessa maneira, especialmente
para agdes rotineiras. Mesmo quando mais cuidado e consideracgio estdo envolvidos, o
resultado geralmente ¢ conseguido através do uso de “regras de ouro” ou heuristicas.
Os tomadores de decisdo usam as heuristicas por varias razdes, onde algumas sdo
bastante plausiveis. (SCHWARTZ, 1998 pgs. 148-149)

As heuristicas podem ser vistas como solu¢les racionais, inclusive, na
medida em que podem estar poupando tempo e dinheiro necessarios para obter todas
as informagdes relevantes, além do custo(material ou ndo) de processéa-las. O problema
€ que, para funcionar bem, as heuristicas tém que ser “chutes” com boas média e ndo
viesados.

Para comecar, os tomadores de decisdo podem ndo estar cientes dos
melhores modos de resolver um problema, e, adicionalmente, alguns problemas podem
nunca levar a uma unica solugio 6tima.

Segundo, uma decisdo pode ser requerida antes que os calculos de
otimizagdo possam ser feitos — embora este ja seja um problema menor, devido ao
avanco da tecnologia da computagao.

Terceiro, o uso de uma rdpida “regra de ouro” pode permitir ao tomador de
decisdo manter certas decisdes em segredo até que ele ou ela escolha fazer a decisdo
desejada.

Quarto, o tomador de decisdo pode ndo estar habilitado a obter toda a
informagdo necessaria para uma solugdo 6tima; ou, se a informagdo estd disponivel, o
custo do processo de procura pode exceder os beneficios advindos desta solugdo.

Quinto, o problema pode nio estar em obter a informagdo, mas em percebé-
la corretamente no momento em que a decisdo devera ser tomada.

Sexto, uma quantidade extraordinariamente grande de informagdes pode
confundir o tomador de decisdo, ndo somente pela auséncia de instrumentos para lidar

com os dados, mas mesmo em casos onde estes instrumentos estdo disponiveis, por
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causa do carater emocional de uma decisdo particular ou do préprio tomador de
decisdo.

Sétimo, os tomadores de decisdo que calculam as solugdes 6timas podem sair
do curso normal que estas “férmulas vitoriosas” aparentam estar seguindo.

Oitavo, a heuristica pode ser usada para ajudar a determinar decisdes pelos
individuos que possuem multiplos objetivos(mesmo que temporariamente).

Nono, mesmo quando existe somente um objetivo e este objetivo ¢
maximizar, a heuristica pode ser usada se a implementag@o deste objetivo apresenta
sérias dificuldades por alguma razdo, mesmo que temporariamente.

Ha no entanto uma série de problemas. Enquanto estas heuristicas foram
informadas pelas descobertas da psicologia e tem sido possivel certificar-se dos tipos
de comportamento exemplificados por elas, ndo existe uma teoria especificamente
tratando de heuristicas, e que reflita as variagdes de grau em que elas se manifestam.
Alguns destes psicdlogos indicaram que talvez outras heuristicas possam ser reveladas
através de questionamento e observagdo cuidadosas nas situagdes da vida real, mas a
aplicabilidade destas regras parece variar.

Kahneman e Tversky identificaram trés destas heuristicas particularmnete
simples que os individuos utilizam para fazer julgamentos e suposi¢des acerca de seu
ambiente. Elas d3o respostas relativamente corretas a maior parte das vezes, mas
podem também dar origem a erros enormes € previsiveis em muitos casos. Sdo elas:

a) Disponibilidade: Avaliamos muitas vezes a freqiiéncia de um
acontecimento pela facilidade com que podemos invocar exemplos semelhantes da
nossa memdoria. Se se perguntar as pessoas, por exemplo, se existem mais assassinatos
do que suicidios no Estado de Nova lorque, por ano, quase todos respondem
seguramente que sim. No entanto, ha sempre mais suicidios! Kahneman e Tversky
explicam que pensamos que ha mais assassinatos porque estes Ultimos estdo mais
presentes nas paginas dos jornais, nas conversas, etc, e portanto mais “disponiveis” na

nossa memoria. (FRANK, 2000 pg. 259)
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Os acontecimentos tém também tendéncia a estarem mais disponiveis na
memdria se tiverem ocorrido a menos tempo. Um grande numero de investigacdes
indica que os individuos tém tendéncia a atribuir importancia excessiva a informagdes
recentes, quando fazem avaliagdes acerca de comportamentos relativos; (FRANK,
2000 pg. 259)

b) Representatividade: Kahneman e Tversky descobriram também um
enviesamento interessante na forma como tentamos responder a perguntas como:
“Qual ¢ a probabilidade do objeto A pertencer a classe B?”. Suponhamos, por
exemplo, que Steve ¢ um individuo timido e que desejamos fazer uma estimativa sobre
a probabilidade que tem de ser bibliotecario ou vendedor. A maior parte das pessoas
responderia rapidamente que Steve tem mais probabilidade de ser bibliotecério, porque
a timidez € considerada um tragco representativo dos bibliotecdrios e um pouco
invulgar entre os vendedores. Respostas deste tipo sdo muitas vezes enviesadas,
porque a probabilidade de se pertencer a categoria em questdo € influenciada por
muitos outros fatores além da representatividade. Neste caso, € fortemente
influenciada pela freqtiéncia relativa dos vendedores e dos bibliotecarios na populagdo
global. Apesar da timidez ndo ser uma caracteristica nada representativa dos
vendedores, na verdade existem muito mais vendedores do que bibliotecarios.
(FRANK, 2000 pg. 260) Como exemplo, pode-se supor que de cada 10.000 pessoas 10
sejam bibliotecarios e 400 vendedores; 80% dos bibliotecédrios sejam timidos e 10%
dos vendedores o sejam. Em nimeros absolutos, temos 5 vendedores timidos para cada
bibliotecario timido;

¢) Valor Inicial do Ajustamento: Numa estratégia de estimativa vulgar,
conhecida por “Valor Inicial do Ajustamento”, as pessoas escolhem inicialmente uma
estimativa preliminar — um valor inicial — e, em seguida, fazem uma revisdo desta
estimativa, de acordo com quaisquer informagdes adicionais de que disponham ¢ lhes
parecam relevantes. Kahneman e Tversky descobriram que este procedimento conduz

freqilentemente a estimativas enviesadas, por duas razdes: a primeira, porque o valor
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inicial pode nfo estar relacionado com o valor a estimar; a segunda € que, mesmo
quando estd relacionado, as pessoas t€m tendéncia a fazer apenas pequenos
reajustamentos a esse valor. Uma aplicagdo econdmica importante do enviesamento
provocado pela estimativa a partir do estabelecimento de um valor inicial arbitrario ¢ a
estimativa das taxas de fracasso de projetos complexos. Para ser bem sucedido, é
necessario que cada um de um grande nimero de acontecimentos se realize. Deve
obter-se um financiamento satisfatério, encontrar um local razoavel para as
instalagdes, estudar um processo de produgdo de baixo custo, etc. A empresa
fracassara, se qualquer destas falhar. Quando muitas fases estdo envolvidas, a taxa de
fracasso € invariavelmente alta, mesmo se cada fase apresentar uma alta probabilidade
de éxito. Por exemplo, um projeto que envolva dez fases, com uma taxa de éxito de
90% cada uma, terd uma taxa de fracasso de 65%. Quando se fazem estimativas de
taxas de fracasso para processos desse tipo, os individuos tém tendéncia a basear-se
nas taxas baixas de fracasso das fases tipicas, a partir das quais fazem ajustamentos
grosseiramente insuficientes. A atribui¢do de um valor inicial e sua posterior revisdo
podem, assim, ajudar a explicar a razdo por que a esmagadora maioria dos novos
negocios falham. (FRANK, 2000 pg. 262-263)

A grande questdo envolvendo o estudo das heuristicas estd em saber como
elas sdo aplicadas para explicar situagdes de carater mais complexo. Claramente,
sabemos que os tomadores de decisdo usam as heuristicas, € sabemos mais sobre isso
do que antes, mas precisamos saber o suficiente para que estas situagdes sejam

esclarecidas e compreendidas adequadamente.



3. EXPERIMENTOS

Para a realizagdo da parte experimental deste trabalho, foi utilizado um
programa de computador desenvolvido pelo aluno do mestrado em Informatica da
Universidade Federal do Parana, Mauricio Rafael Maurer.

Este programa consistiu de 16 questdes envolvendo situagdes hipotéticas,
com o intuito de reproduzir algumas das questdes tipicas da economia comportamental
observadas em trabalhos anteriores. Como boa parte da economia comportamental usa
0s experimentos para suas analises, a maioria das questdes utilizadas foram retiradas
dos trabalhos de Richard Thaler, Daniel Kahneman e Amos Tversky, Hugh Schwartz,
entre outros. Para facilitar o processo de andlise, o programa foi dividido em dois
tipos, chamados aqui de Tipo 1 e Tipo 2. Metade das pessoas responderam questdes do
Tipo 1 e a outra metade questdes do Tipo 2. Algumas questdes, no entanto, foram
comuns a ambos os tipos. Esta divisdo tornou possivel a comparagdo das respostas de
questdes com e sem a presenga de alguns principios estabelecidos pela economia
comportamental. O questionario encontra-se no anexo I desta monografia.

Um total de 52 pessoas responderam todas as questdes do programa, que
ficou disponivel nas salas do laboratdrio de informatica do setor de Ciéncias Sociais
Aplicadas da Universidade Federal do Parana no periodo de 27/11/2003 & 12/12/2003.
Do total, tivemos 46 alunos do curso de Economia, sendo 3 do primeiro ano, 6 do
segundo ano, 9 do terceiro ano, 12 do quarto ano e 16 do quinto ano. 6 professores
também responderam o teste. Tivemos o registro de 4 alunos de Administracdo e 4 de
Ciéncias Contabeis, mas estes ndo chegaram a concluir todos os experimentos.

Tomando estes dados como base, esta se¢do ird descever os resultados mais

relevantes destes experimentos, mostrando para cada um deles uma breve descrigdo do



que a teoria tradicional e a teoria comportamental estabelecem.

Na maioria dos testes, o que se tentou foi replicar algumas experiéncias
consagradas na literatura comportamental, para ver se no Brasil os resultados se
mostravam consistentes com o observado em outros lugares.

Por diversos problemas na elaboragdo das perguntas, nem todas as questdes
apresentaram resultados compativeis com a teoria comportamental(nem com a
ortodoxa!). Outras questdes, apesar de terem apresentado os resultados esperados pela
teoria comportamental, seriam melhor testadas se realizadas em situagdes nas quais os
participantes estivessem conectados a uma rede de computadores, com os resultados
simultaneamente analisados.

Dessa maneira, foram escolhidos nove experimentos que apresentaram
resultados consistentes com a teoria comportamental. Em todos eles, a porcentagem
em negrito mostra quantos dos que responderam escolheram cada alternativa. Para os
experimentos que ja possuiam resultados em trabalhos anteriores, as porcentagens

aparecem em azul, ao lado dos resultados desta monografia.

3.1. TEORIA DOS PROSPECTOS:

Tipo 1: Qual das opgdes vocé prefere?
a) 25% de chance de ganhar RS 6000 e 75% de chance de ganhar nada
(14%) (18%)
b) 25% de chance de ganhar R$ 4000, 25% de chance de ganhar R$ 2000 e
50% de chance de ganhar nada (86%) (82%)

Tipo 2: Qual das opgdes voce prefere?
a) 25% de chance de perder R$ 6000 e 75% de chance de perder nada
(71%) (70%)
b) 25% de chance de perder R$ 4000, 25% de chance de perder R$ 2000 e
50% de chance de perder nada (29%) (30%)

Como explanado na se¢do 2.1.1., a Teoria dos Prospectos, desenvolvida por
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Kahneman e Tversky, difere da teoria da utilidade esperada ao estabelecer que as
pessoas ddo muito mais valor as perdas do que aos ganhos, ou seja, a diminui¢do de
utilidade de uma perda ¢ maior do que o aumento de utilidade de um ganho de mesma
magnitude. Isso acarreta uma aversio ao risco em termos de ganhos e uma propensio
ao risco em termos de perdas, como foi verificado no experimento acima descrito.
Apesar de possuirem mesmo valor esperado, as pessoas preferiram, em sua
maioria(86%), evitar a op¢@o de maior risco na possibilidade de ganho, mas

procuraram o risco de perder mais ao se tratar de perdas, em 71% dos casos.

3.2. “EFEITO CERTEZA”:

Tipo 1: Qual das opgdes vocé prefere?

a) 50% de chance de ganhar uma viagem de 3 semanas para Inglaterra,
Francga e Italia (17%) (22%)
b) Uma semana na Inglaterra com certeza (83%) (78%)

Tipo 2: Qual das opg¢des vocé prefere?

a) 5% de chance de ganhar uma viagem de 3 semanas para Inglaterra,
Franca e Itdlia (58%) (67%)
b) 10% de chance de ganhar uma viagem de uma semana para a Inglaterra
(42%) (33%)

Uma das implica¢des da Teoria dos Prospectos de Khaneman e Tversky ¢ o
chamado Efeito Certeza. Esta caracteristica foi primeiramente demonstrada por
Maurice Aliais em seus experimentos na década de 50.

Este experimento teve a inten¢do de mostrar que as pessoas supervalorizam
resultados que sdo considerados como certos, relativamente a outros que sdo
meramente provaveis. Nas questdes acima, ambos 0s tipos apresentam situagdes com
relacdes de probabilidade de 2 para 1(100% / 50% e 10% / 5%). No entanto, a maioria
preferiu ndo arriscar na questdo que envolvia a certeza, enquanto que a maioria

preferiu arriscar na questdo que envolvia resultados apenas provaveis.
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Este fendmeno viola 0 axioma da substitui¢do, um dos principais da tomada
de decisdo racional. Este axioma descreve que se B é preferido a A, entdo qualquer
probabilidade mista “xB” deve ser preferida a probabilidade mista “xA”.
Aparentemente, reduzir a probabilidade de 100% para 10% parece ter um efeito maior

do que reduzir de 50% para 5%. (KAHNEMAN E TVERSKY, 1979 pg. 267)

3.3. DOMINANCIA:

Tipo 1: O que vocé escolheria?

a) 25% de chance de ganhar R$ 240 e 75% de chance de perder R$ 760
(32%) (0%)

b) 25% de chance de ganhar R$ 250 e 75% de chance de perder R$ 750
(68%) (100%)

Tipo 2: Faca as seguintes escolhas:

a) Ganhar R$ 240 com certeza
b) 25% de chance de ganhar R$ 1000 e 75% de chance de ganhar nada

E

c) Perder R$ 750 com certeza
d) 75% de chance de perder R$ 1000 e 25% de chance de perder nada

Resultado combinado: a) e d): (39%) (73%)
b) e ¢): 3%) (3%)

O axioma da dominancia, como explanado anteriormente, diz que se um
prospecto A € pelo menos tdo bom quanto o prospecto B em todos o0s aspectos e
melhor que B em pelo menos um aspecto, entdo A deve ser preferido a B. Na questdo
do tipo 1, a dominéncia estava claramente perceptivel. Apesar da maioria ter preferido
a op¢do dominante na questdo do Tipo 1, o normal seria que 100% das pessoas
tivessem escolhido b). O resultado mostra que 32% das pessoas ndo entenderam o

teste(por dificuldade na compreensdo, formulagio pouco clara, etc.).
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Entretanto, a questdo do tipo 2 exigia duas respostas simultineas,
semelhantes as apresentadas na questdo da teoria dos prospectos. Como era esperado
por esta teoria, as pessoas foram avessas ao risco para os ganhos e propensas ao risco
para as perdas. O ponto chave destas respostas simultdneas estd no fato de que, se
somarmos, na questdo do tipo 2, a op¢do a) da primeira parte com a opgdo da d) da
segunda parte, obteremos exatamente a op¢do a) da questdo do tipo 1. E se somarmos,
também na questdo do tipo 2, a opgdo b) da primeira parte com a opgdo ¢) da segunda
parte obteremos a opg¢do b) da questdo do tipo 1. Dessa maneira, na questéo do tipo 2,
o conjunto de respostas b) e ¢) dominam o conjunto a) ¢ d).

As respostas combinadas a) e c), € b) e d), tiveram respectivamente 16% e
42% das respostas. A combinagdo a) e c) representa perder R$ 510 com certeza,
enquanto a combinagdo b) e d) € semelhante a ter 25% de chance de ganhar R$ 1000 ¢
75% de chance de perder R$ 1000. Ambas ndo foram analisadas por ndo apresentarem
equivaléncia com as op¢des da questdo do Tipo 1.

De qualquer maneira, o resultado foi que as pessoas preferiram largamente a

op¢do dominada, violando este outro axioma da escolha racional.

3.4. INVARIANCIA:

Tipo 1: Considere o seguinte jogo de duas fases. Na primeira fase ha 75% de
chance de acabar o jogo sem ganhar nada e 25% de chance de passar para a

segunda fase. Se vocé alcangar a segunda fase, vocé tera que escolher entre:

a) Um ganho certo de R$ 30 (62%) (74%)
b) 80% de chance de ganhar RS 45 e 20% de ndo ganhar nada (38%)
(26%)

Sua escolha deve ser feita antes do jogo comegar, ou seja, antes de conhecer o
resultado da primeira fase. Indique por gentileza qual opg¢do vocé prefere.

Tipo 2: Qual das seguintes opgdes vocé prefere?

a) 25% de chance de ganhar R$ 30 (19%) (42%)
b) 20% de chance de ganhar R$ 45 (81%) (58%)
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O axioma da invaridncia estabelece que as preferéncias ndo devem depender
da maneira como elas sdo descritas. Particularmente, duas versdes de um problema que
se mostram equivalentes deveriam resultar nas mesmas preferéncias. (KAHNEMAN E
TVERSKY, 1984 pg. 345)

Esta proposi¢do ndo se sustentou no experimento acima. Como ha 25% de
chance de passar para a segunda fase na questdo do tipo 1, a opgdo a) oferece uma
probabilidade de 25% de ganhar R$ 30, e a op¢do b) oferece uma probabilidade de
20% de ganhar R$ 45, que ¢ exatamente a escolha a ser feita na questdo do tipo 2,
mostrando que ambas sdo equivalentes, e por isso deveriam resultar em preferéncias
similares. No entanto, observou-se as maioria das pessoas que responderam a questdo
do tipo 1 parecem ndo ter dado aten¢do para a primeira fase do jogo, considerando

apenas a decisdo caso chegassem a segunda fase.

3.5. CUSTOS AFUNDADOS:

Tipo 1: Considere-se como presidente de uma companhia aérea. Vocé e os
diretores resolveram investir os R$ 10 milhdes do fundo de pesquisa no
desenvolvimento de um avido "invisivel"(aquele em que os radares ndo conseguem
rastrear). Quando vocé ja investiu 90% deste fundo, vocé descobre que uma outra
companhia ja comegou a comercializar um modelo superior. Vocé investiria os 10%
restantes?

Sim: 83%
Nio: 17%

Tipo 2: Considere-se como presidente de uma companhia a€rea. Vocé€ € os
diretores resolveram investir R$ 1 milhdo do fundo de pesquisa no desenvolvimento de
um avido "invisivel"(aquele em que os radares ndo conseguem rastrear). Nesse
momento, vocés descobriram que uma outra companhia ja estd comercializando um
modelo superior. Vocé investiria este R$ 1 milhdo?

Sim: 21%
Nio: 79%
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Outro principio basico do modelo da escolha racional é o de que os custos
afundados, isto €, aqueles custos ja incorridos, sem possibilidade de reversdo, deviam
ser ignorados quando se tomam decisdes. Apenas os custos e beneficios marginais
deveriam afetar as decisdes. O economista Richard Thaler, através dos seus
experimentos, argumentou que as pessoas efetivamente mostram uma tendéncia geral
para ndo ignorarem os custos afundados.

O experimento acima demonstrou esta tendéncia. Na questdo do tipo 1, que
possui um custo afundado, a maioria das respostas foi para continuar o investimento,
mesmo sabendo que um concorrente j& possuia um modelo superior.

Na questdo do tipo 2, inverteram-se as preferéncias, ja que nesta situagdo a
companhia aérea nfo tinha investido nada no projeto.

Pela teoria ortodoxa, as respostas em ambos o0s casos deveriam ser iguais,
pois a firma tem R$ 1.000.000 em caixa e tem que decidir se vale a pena investir no
projeto proprio, apesar do concorrente ter fabricado um produto melhor. Pode-se
discutir a racionalidade dos 21% das pessoas que teimam em conseguir 0 avido proprio
no Tipo 2, mas o que ¢ evidente € que a grande maioria(79%) acha que o investimento
ndo vale a pena. Isso contrasta com os 83% das pessoas que, contrariando a teoria
tradicional, optam por ir adiante num projeto fadado ao fracasso, sO porque

embarcaram nele com antecedéncia.

3.6. “CONTABILIDADE MENTAL”:

Conceitua-se contabilidade mental como uma série de operagdes cognitivas
usadas pelos individuos para organizar, avaliar e decidir atividades que envolvam
decisdo. (THALER, 1999 pg. 183)

A organizagio da contabilidade mental leva as pessoas a avaliarem ganhos e
perdas em termos relativos ao invés de termos absolutos. Esta caracteristica ¢
diretamente derivada da fun¢ido de valor assimétrica de Kahneman e Tversky. Isto

resulta em uma grande varia¢do na taxa pela qual o dinheiro € trocado por outras
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coisas. (KAHNEMAN E TVERSKY, 1984 pg 353)
Trés experimentos testaram esta caracteristica. Em cada um deles, pelo
menos um principio da escolha racional foi violado. Estes experimentos serdo

explanados abaixo separadamente.

3.6.1. Efeito Dotagdo:

Tipo 1: Imagine que vocé decidiu ver uma pega de teatro e pagou R$ 10 pelo
ingresso. Ao entrar no teatro, vocé descobre que perdeu o ticket. O assento ndo foi
marcado, € o ticket ndo pode ser recuperado. Vocé pagaria R$ 10 por um outro
ingresso?

Sim: (62%) (46%)
Nao: (38%) (54%)

Tipo 2: Imagine que voc€ decidiu ver uma peg¢a de teatro onde o ingresso
custa R$ 10. Ao entrar no teatro, vocé descobre que perdeu uma nota de R$ 10. Vocé
ainda pagaria R$ 10 para ver esta peca?

Sim: (81%) (88%)
Nio: (19%) (12%)

O primeiro destes experimentos mostra uma diferenca nas respostas das
pessoas que perderam um ingresso de R$ 10 e uma nota de R$ 10, ao serem
perguntadas se comprariam o ingresso para ver a peca. A explicacdo dada para esta
diferenga € que ao perder o ingresso a pessoa deduz esta perda de sua conta mental de
gastos com teatro, enquanto as que perderam a nota de R$ 10 a deduzem de suas
contas mentais de.despesas gerais, suavizando o efeito da perda. (THALER, 1999, pg.
185)

O Efeito Dotacdo ¢ uma caracteristica que mostra um padrdo em que as
pessoas freqiientemente relutam muito mais em se desfazer de um objeto do que
estariam dispostas a pagar pelo mesmo objeto. (THALER, 1990 pg. 63)

A explica¢do para este efeito encontra-se na fung¢do de valor assimétrica de

Kahneman e Tversky, juntamente no que eles chamam de “Aversdo a Perda”, onde a
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desutilidade de se desfazer de um objeto é maior do que a utilidade associada com sua

aquisi¢do. (THALER, 1990 pg. 63)

3.6.2. Analise Marginal:

Tipo 1: Imagine que vocé estd prestes a comprar uma calculadora por R$ 15
¢ uma jaqueta por R§ 325. O vendedor da calculadora entdo informa a vocé que a
calculadora que vocé deseja comprar esta a venda por R$ 10 em uma outra loja,
situada a 10 minutos de carro. Nestas circunstancias, vocé faria a viagem para a outra
loja?

Sim: (45%) (68%)
Nao: (55%) (32%)

Tipo 2: Imagine que voce esta prestes a comprar uma calculadora por R$ 15
e uma jaqueta por R$ 325. O vendedor da jaqueta entdo informa a vocé que a jaqueta
que vocé deseja comprar estd a venda por R$ 320 em uma outra loja, situada a 10
minutos de carro. Nestas circunstancias, vocé faria a viagem para a outra loja?

Sim: (32%) (29%)
Nao: (68%) (71%)

O papel da fungdo de valor assimétrica na “Contabilidade Mental” ¢
descrever como os eventos sdo percebidos e codificados na tomada de decisdes.
(THALER, 1999 pg. 186)

O segundo exemplo mostra duas situagdes em que as pessoas precisam
decidir se fazem uma viagem de carro de 10 minutos para economizar R$ 5, onde uma
delas representa uma calculadora, que de R$ 15 passa para R$ 10, e a outra que
representa uma jaqueta, que passa de R$ 325 para R$ 320. Apesar do desconto ser o
mesmo, 0 experimento mostrou uma tendéncia das pessoas avaliarem a economia em
termos relativos ao preco do bem, € ndo em termos absolutos, ou seja, muitas pessoas
ndo parecem em termos de recompensa gastar tempo e esfor¢o para poupar R$ 5, mas
em fazer isso para obter uma redugdo de 33% ou de 2% na aquisi¢do de um bem. Visto

assim, 33% “vale a pena”, mas 2% ¢ insignificante. Dessa maneira, observou-se mais
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pessoas escolhendo fazer a viagem para comprar a calculadora do que para comprar a
Jaqueta.

Este experimento viola o principio da Anélise Marginal, que diz que as
escolhas devem ser feitas de maneira a igualar os custos marginais com os beneficios
marginais. No exemplo acima, as pessoas erroneamente relacionam o beneficio do
prego total do item ao invés do beneficio marginal. (SCHWARTZ, 1997, pg. 85)

Entretanto, deve-se atentar para o fato de até onde estes valores sdo
estatisticamente significativos, isto €, se estas porcentagens encontram-se fora da
margem de erro. Como este trabalho ndo focalizou estes aspecto, pode-se assumir a
possibilidade de exisitir problemas deste tipo neste experimento, visto que as respostas
percentuais ndo apresentaram, sob uma visdo inicial, diferengas significativas, apesar

da consisténcia do resultado.

3.6.3. Dominio da Utilidade:

Tipo 1: Vocé esta descansando na praia em um dia muito quente. Tudo o que
vocé tem para beber € agua gelada. Nas ultimas duas horas vocé esteve pensando em
como seria bom ter uma garrafa bem gelada de sua cerveja preferida(pode ser qualquer
outra bebida para aqueles que ndo apreciam cerveja). A sua companhia levanta-se, vai
até o telefone e oferece-se para trazer a cerveja do unico lugar nas redondezas que
vende esta cerveja, que € um Resort Hotel de Luxo. A sua companhia informa que a
cerveja pode ser cara, e pergunta quanto vocé estaria disposto a pagar por ela. Ela diz a
vocé que comprard a cerveja se esta custar menos ou igual ao preco que vocé escolher.
Mas se custar mais ela ndo comprara. Vocé€ confia na sua companhia, e ndo ha como
barganhar com o bartender do hotel. Qual seria o seu prego?

Preco médio: RS 7,27

Tipo 2: Vocé esta descansando na praia em um dia muito quente. Tudo o que
vocé tem para beber ¢ agua gelada. Nas ultimas duas horas vocé esteve pensando em
como seria bom ter uma garrafa bem gelada de sua cerveja preferida(pode ser qualquer
outra bebida para aqueles que ndo apreciam cerveja). A sua companhia levanta-se, vai
até o telefone e oferece-se para trazer a cerveja do unico lugar nas redondezas que
vende esta cerveja, que € uma pequena lanchonete local. A sua companhia informa que
a cerveja pode ser cara, € pergunta quanto vocé estaria disposto a pagar por ela. Ela diz
a vocé que comprara a cerveja se esta custar menos ou igual ao prego que vocé
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escolher. Mas se custar mais ela ndo comprard. Vocé confia na sua companhia, e ndo
hé como barganhar com o proprietario da lanchonete. Qual seria o seu preco?

Preco médio: RS 3,92

O utimo exemplo de “contabilidade mental” descreve duas situa¢des onde a
unica diferenga € o lugar de onde vem a cerveja(hotel de luxo ou pequena lanchonete
local). As pessoas mostraram uma forte tendéncia a pagar mais sabendo que a bebida
viria do hotel de luxo do que se viesse da pequena lanchonete local, mostrando um
enviesamento da preferéncia em questdes consideradas semelhantes pela teoria
tradicional.

O resultado obtido esta relacionado ao principio do “Dominio da Utilidade”,
que diz que a disposi¢do a pagar por um bem depende apenas das caracteristicas do
bem ou servico, e ndo dos méritos da transag¢do envolvida. O resultado esperado pela

teoria tradicional(a igualdade dos dois precos médios) ndo se concretizou.

3.7. DOMINANCIA ASSIMETRICA:

Tipo 1: Imagine-se nesta situacdo: vocé estd pretendendo adquirir um
apartamento, e estd em davida entre estes dois, que possuem as seguintes
caracteristicas:

a) Apartamento 1: R$ 40.000 e a 1 km do centro da cidade (71%)
b) Apartamento 2: R$ 30.000 e a 8 km do centro da cidade (29%)
Qual vocé escolheria?

Tipo 2: Imagine-se nesta situagdo: vocé esta pretendendo adquirir um
apartamento, e estd em duvida entre estes trés, que possuem as seguintes
caracteristicas:

a) Apartamento 1: R$ 40.000 e a 1 km do centro da cidade (40%)
b) Apartamento 2: R$ 30.000 e a 8 km do centro da cidade (53%)
¢) Apartamento 3: R$ 35.000 e a 10 km do centro da cidade (7%)
Qual voceé escolheria?

Este experimento sugere que a escolha pode, de fato, ndo ser sempre

independente de alternativas irrelevantes. A questdo acima descrita pede a escolha
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entre apartamentos que diferem apenas em duas dimensdes: o preco e a distincia do
centro da cidade. Assume-se aqui, de forma implicita, que as pessoas preferem o
centro da cidade. Nota-se na questdo do tipo 1 que nenhuma das op¢des domina a
outra. O resultado foi que a maioria preferiu o apartamento 1.

Na questdo do tipo 2, acrescentou-se o apartamento 3, nitidamente dominado
pelo apartamento 2, que € mais barato e mais proximo do centro da cidade, tornando-
se uma alternativa irrelevante. Realmente, uma pequena minoria escolheu este
apartamento(apesar de que o esperado era 0%).

No entanto, a presenca do apartamento 3 fez com que a preferéncia pelo
apartamento 2 aumentasse, violando o axioma da independéncia, que considera que o
apartamento 3 ndo poderia alterar a escolha das pessoas que responderam & questio.

Analisando o resultado dos experimentos, pode-se afirmar que, no geral, as
questdes conseguiram corroborar 0s  principais conceitos da  economia
comportamental, que era o principal objetivo desta se¢do. Ndo constatou-se nenhum
problema com o programa utilizado, nem com os computadores do prédio de Ciéncias
Sociais Aplicadas. Entretanto, foram recebidas algumas criticas relacionadas a
extensdo de certas questdes e do teste como um todo(que teve um tempo médio de
preenchimento de 25 minutos). Para um préximo trabalho, a preocupacdo com a
metodologia na realizagdo dos experimentos devera ser buscada, possibilitando assim
formalizar os procedimentos utilizados e os resultados obtidos na totalidade dos

experimentos a serem realizados.



4. CONCLUSAO

A economia comportamental tornou-se uma das areas de maior progresso
nos ultimos anos na ciéncia econdmica. Este fato parece estar sinalizando o
aparecimento de uma teoria formal do comportamento ndo-maximizador, unindo
definitivamente a psicologia com a economia, principal objetivo dos pesquisadores
desta drea. No entanto, alguns pontos devem ser analisados com mais cuidado.

A introduc¢do de consideragdes psicoldgicas tanto enriquece como complica a
andlise de decisdo. Devido as escolhas dependerem da linguagem de apresentag@o, do
contexto de escolha e da natureza do problema, o tratamento do processo torna-se
necessariamente informal e incompleto.

Na parte tedrica, esta aproximagdo metodoldgica da psicologia com a
economia vem se verificando cada vez mais forte. Cursos de economia de vérios
paises estdo focando suas pesquisas nas dareas de economia comportamental e
economia experimental, apesar delas se diferenciarem em muitos aspectos
relacionados ao objeto de estudo.

O reconhecimento que foi dado a estes economistas comportamentais e
psicdlogos(como, por exemplo, os Prémios Nobel para Herbert Simon, Daniel
Kahneman e Amos Tversky) mostra que a sociedade académica da ciéncia econdmica
estd atentando-se para estas descobertas, e demonstra que o conflito tedrico da
economia nos campos de tomada de decisdes estd ainda num nivel intermedidrio de
desfecho.

Estes economistas comportamentais estdo ativa e cuidadosamente

pesquisando como modificar os modelos baseados na racionalidade, incorporando
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conceitos relacionados as limita¢des cognitivas do ser humano.

Na area experimental, as questdes levantadas, e que foram respondidas pelos
alunos, mostraram que os conceitos explanados pelo enfoque comportamental
apresentam um consistente modelo alternativo de explicagdo da a¢dio humana nas
decisdes econdmicas.

Estes resultados também podem sinalizar a universalidade destes principios,
J& que ndo se tem noticia nos periédicos nacionais de estudos voltados para este
assunto.

A analise separada dos conceitos utilizados nestes experimentos mostra que a
Teoria dos Prospectos de Kahneman e Tversky, bem como suas ramifica¢des, que sdo
talvez o maior avango realizado até o momento na area comportamental, obtiveram
sucesso nas reprodugdes experimentais realizadas. Percebe-se claramente que as
pessoas valorizam significativamente mais as perdas do que os ganhos, implicando
aversdo ao risco para estes e propensdo ao risco para as perdas, consolidando
definitivamente este modelo alternativo ao da Teoria da Utilidade Esperada. A
utilizagdo desta teoria para explicar outros comportamentos, como o efeito dotagdo, a
ndo-ignorancia dos custos afundados e a violagdo dos principais axiomas da teoria
tradicional, estd contribuindo fortemente para facilitar a formalizacio e a
sistematizagdo dos processos que envolvem resultados adversos aos concebidos pelo
“mainstream’ econdmico.

No entanto, muitos conceitos ainda encontram-se opacos, € precisam ser
pesquisados de maneira mais profunda, para dai extrapolar os resultados em todas as
areas da ciéncia econdmica. Um exemplo disso € que ainda ndo se tem certeza sobre as
varia¢Oes destes principios comportamentais frente a diferengas culturais, éticas, de
sexo, raga, renda e etc, nem as implicagdes econdmicas decorrentes delas.

Dessa maneira, o debate a ser estabelecido daqui em diante nio € se as
pessoas sdo super-racionais ou ndo, mas sim como as idéias da psicologia poderdo

informar modelos econémicos de poupang¢a, desemprego, demanda do consumidor,
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flutuagdes do mercado financeiro, crescimento econdmico, etc.
A partir deste ponto é que serd possivel apresentar modelos econdmicos
divergentes dos adotados atualmente como referéncia para a tomada de decisdo

pertinentes a ciéncia econdmica.



34

5. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

FRANK, ROBERT H. Microeconomia e Comportamento, 2000.

KAHNEMAN, DANIEL e¢ TVERSKY, AMOS. Choices, Values and Frames.
American Psychologist, 39:4, 341-50, 1984,

KAHNEMAN, DANIEL e TVERSKY, AMOS. Prospect Theory: An Analysis of
Decision Under Risk. Econometrica, 47:2, 263-91, 1979.

PINDYCK, ROBERT S. e RUBINFELD, DANIEL L. Microeconomia. McGraw-
Hill, 1991.

SCHWARTZ, HUGH. Rationality Gone Awry? Decision Making Inconsistent
With Economic and Finacial Theory. Praeger, 1998.

SIMON, HERBERT A. A Racionalidade do Processo Deciséorio em Empresas.
Universidade Carnegie-Mellon, 1978.

THALER, RICHARD H. The Winner’s Curse: Paradoxes and Anomalies of
Economic Life. Russel Sage Foundation, 1992.

THALER, RICHARD H. Mental Accounting Matters. Journal Of Behavioral
Decision Making, 12: 183-206, 1999



35

ANEXO 1

DESCRICAO DOS EXPERIMENTOS

1. COOPERACAO(TIPO 1 E TIPO 2): Suponha que foi dado a vocé e a mais dez
pessoas uma soma em dinheiro no valor de R$ 5. Vocé pode pegar todo o dinheiro e
levar para casa, ou pode contribuir uma parte deste dinheiro para um bem publico.
Todo o dinheiro investido neste bem publico ¢ somado, e entio multiplicado por 2,
para dai ser repartido igualmente entre todos os membros deste grupo. Nesta situagio,
quanto vocé contribuiria para este bem publico?

2. JOGO DO ULTIMATO(TTPO 1 E TIPO 2): Imagine-se na seguinte situagfio: foi
dado a vocé R$ 10. Mas vocé tera que oferecer uma parte desta quantia para uma outra
pessoa desconhecida. Esta pessoa podera aceitar a sua oferta ou recusa-la. Caso ela
aceite, ela ficara com a quantia que vocé€ ofertou, e vocé ficara com o resto do
dinheiro. Caso ela recuse a sua oferta, ambos ficam com nada. Quanto vocé ofertaria?

3. A MALDICAO DO VENCEDOR (TIPO 1 E TIPO 2): Considere-se como 0
presidente de uma companhia X qualquer. Vocé estd considerando adquirir a
companhia Y através de uma oferta direta. Vocé pretende comprar 100% das a¢des
desta companhia, mas ndo sabe qual prego oferecer. A complicagdo € a seguinte: o
valor da companhia Y depende diretamente do resultado de uma exploragdo de
petrdleo que esta sendo realizada no momento. No pior dos casos (se a exploragdo
falhar completamente), a companhia Y na atual administragdo valera nada. Na melhor
das hipdteses (um sucesso completo), o valor da companhia sob a atual administra¢do
poderd valer até RS 100 por a¢do. Dado o intervalo do resultado da exploragdo, todos
os valores entre RS 0 e RS 100 sdo igualmente provaveis. Além disso, foi feita uma
estimativa, e concluiu-se que, independente do valor da companhia Y sob a atual
administragdo, esta companhia valerd 50% a mais sob a sua administragdo (companhia
X). Foi feita uma reunido, e os diretores da sua empresa perguntaram a vocé€ quanto
oferecer pelas a¢des da companhia Y. Esta oferta tem que ser feita agora, antes do
resultado da exploracdo de petroleo. Dessa maneira, vocé ndo saberd o resultado da
exploragdo quando fizer a oferta, mas a companhia Y saberd o resultado quando
decidir se aceita ou ndo a sua oferta. Na verdade, ela s aceitara qualquer oferta que
for maior ou igual ao valor (por agdo) da companhia sob a atual administragdo. Vocé
pode oferecer valores entre R$ 0 e R$ 150. Qual € a sua oferta?

4. AVERSAO A PERDA:
Tipo 1: Suponha que Curitiba acabou de ser exposta a uma rara doenga fatal, e que os

habitantes dela tém 0,1% (1/1000) de chance de ter uma morte fulminante em duas
semanas. Quanto vocé pagaria por uma vacina desta doenga?
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Tipo 2: Vocé foi convidado a participar de um experimento médico que oferece um
risco de 0,1% (1/1000) de uma morte rapida e fatal. Quanto vocé pediria para receber
para participar deste experimento, com o objetivo de ser compensado por esse risco?

5. DOMINANCIA:

Tipo 1: O que vocé escolheria?
a) 25% de chance de ganhar R$ 240 e 75% de chance de perder R$ 760
b) 25% de chance de ganhar R$ 250 e 75% de chance de perder R$ 750

Tipo 2: Faga as seguuintes escolhas:
c) Ganhar R$ 240 com certeza
d) 25% de chance de ganhar R$ 1000 e 75% de chance de ganhar nada

E

e) Perder R$ 750 com certeza
f) 75% de chance de perder R$ 1000 e 25% de chance de perder nada

6. INVARIANCIA:

Tipo 1: Considere o seguinte jogo de duas fases. Na primeira fase ha 75% de chance
de acabar o jogo sem ganhar nada e 25% de chance de passar para a segunda fase. Se
vocé alcancar a segunda fase, vocé terd que escolher entre:

a) Um ganho certo de R$ 30

b) 80% de chance de ganhar R§ 45

Sua escolha deve ser feita antes do jogo comegar, ou seja, antes de conhecer

o resultado da primeira fase. Indique por gentileza qual op¢ao vocé prefere.

Tipo 2: Qual das seguintes opgdes vocé prefere?
a) 25% de chance de ganhar R$ 30
b) 20% de chance de ganhar R$ 45

7. EFEITO DOTACAOQ:

Tipo 1: Imagine que vocé decidiu ver uma peca de teatro e pagou R$ 10 pelo ingresso.
Ao entrar no teatro, vocé descobre que perdeu o ticket. O assento nédo foi marcado, € o
ticket ndo pode ser recuperado. Vocé pagaria R$ 10 por um outro ingresso?

Tipo 2: Imagine que vocé decidiu ver uma peca de teatro onde o ingresso custa R$ 10.
Ao entrar no teatro, vocé descobre que perdeu uma nota de R$ 10. Vocé ainda pagaria
R$ 10 para ver esta pega?
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8. TEORIA DOS PROSPECTOS:

Tipo 1: Qual das op¢des vocé prefere?
a) 25% de chance de ganhar R$ 6000 e 75% de chance de ganhar nada

b) 25% de chance de ganhar R$ 4000, 25% de chance de ganhar R$ 2000 e
50% de chance de ganhar nada

Tipo 2: Qual das opgdes vocé prefere?
a) 25% de chance de perder R$ 6000 e 75% de chance de perder nada
b) 25% de chance de perder R$ 4000, 25% de chance de perder R$ 2000 e
50% de chance de perder nada

9. EFEITO CERTEZA.:

Tipo 1: Qual das op¢des vocé prefere?
a) 50% de chance de ganhar uma viagem de 3 semanas para Inglaterra,
Franga e Italia
b) Uma semana na Inglaterra com certeza

Tipo 2: Qual das opgdes vocé prefere?
a) 5% de chance de ganhar uma viagem de 3 semanas para Inglaterra,
Franga e Italia
b) 10% de chance de ganhar uma viagem de uma semana para Inglaterra

10. ANALISE MARGINAL:

Tipo 1: Imagine que vocé esta prestes a comprar uma calculadora por R$ 15 e uma
jaqueta por R$ 325. O vendedor da calculadora entdo informa a vocé que a calculadora
que vocé deseja comprar estd & venda por R$ 10 em uma outra loja, situada a 10
minutos de carro. Nestas circunstancias, vocé faria a viagem para a outra loja?

Tipo 2: Imagine que vocé estd prestes a comprar uma calculadora por R$ 15 e uma
jaqueta por R$ 325. O vendedor da jaqueta entdo informa a vocé que a jaqueta que
vocé deseja comprar estd & venda por R$ 320 em uma outra loja, situada a 10 minutos
de carro. Nestas circunstancias, vocé faria a viagem para a outra loja?

11. DOMINIO DA UTILIDADE:

Tipo 1: Vocé esta descansando na praia em um dia muito quente. Tudo o que vocé
tem para beber € agua gelada. Nas ultimas duas horas vocé esteve pensando em como
seria bom ter uma garrafa bem gelada de sua cerveja preferida(pode ser qualquer outra
bebida para aqueles que ndo apreciam cerveja). A sua companhia levanta-se, vai até o
telefone e oferece-se para trazer a cerveja do Unico lugar nas redondezas que vende
esta cerveja, que € um Resort Hotel de Luxo. A sua companhia informa que a cerveja
pode ser cara, e pergunta quanto vocé estaria disposto a pagar por ela. Ela diz a vocé
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que comprard a cerveja se esta custar menos ou igual ao prego que vocé escolher. Mas
se custar mais ela ndo comprard. Vocé confia na sua companhia, e ndo ha como
barganhar com o bartender do hotel. Qual seria o seu prego?

Tipo 2: Vocé estd descansando na praia em um dia muito quente. Tudo o que vocé
tem para beber é agua gelada. Nas ultimas duas horas vocé esteve pensando em como
seria bom ter uma garrafa bem gelada de sua cerveja preferida(pode ser qualquer outra
bebida para aqueles que ndo apreciam cerveja). A sua companhia levanta-se, vai até o
telefone e oferece-se para trazer a cerveja do unico lugar nas redondezas que vende
esta cerveja, que € uma pequena lanchonete local. A sua companhia informa que a
cerveja pode ser cara, e pergunta quanto vocé estaria disposto a pagar por ela. Ela diz a
vocé que comprard a cerveja se esta custar menos ou igual ao prego que vocé escolher.
Mas se custar mais ela ndo comprard. Vocé confia na sua companhia, e ndo ha como
barganhar com o proprietario da lanchonete. Qual seria o seu pre¢o?

12. CONTABILIDADE MENTAL E CUSTOS AFUNDADOS:

Tipo 1 e Tipo 2: Imagine que vocé comprou uma caixa de vinhos Bordeaux 1982 por
R$ 20 a garrafa. Este vinho ¢ agora vendido a RS 75 a garrafa. Vocé decidiu beber
uma garrafa. Quais das seguintes opg¢des melhor captura o seu sentimento de custo ao
beber esta garrafa?

a. R$O

b. R$20

c. R$ 20 mais:;juros
d. R$75

e. R$-55

13. ESCOLHA INTERTEMPORAL:

Tipo 1: Suponha que vocé comprou uma TV num plano especial de instalagdo. O
pagamento deste plano é feito em duas vezes: uma esta semana e a outra daqui a seis
meses. Vocé tem duas opgdes de pagamento. Circule aquela que vocé escolheria:
a) Um pagamento inicial de R$ 160 e um pagamento posterior de R$ 110
b) Um pagamento inicial de R$ 115 e um pagamento posterior de R$ 160

Tipo 2: : Suponha que vocé comprou uma TV num plano especial de instalagdo. O
pagamento deste plano é feito em duas vezes de R$ 200; um esta semana € um daqui a
seis meses. Felizmente, entretanto, a companhia anunciou uma liquidagdo que pode ser
aplicada a vocé. Vocé tem duas opgoes:

a) Um desconto de R$ 40 no primeiro pagamento e um desconto de R$ 90
no Ultimo pagamento

b) Um desconto de R$ 85 no primeiro pagamento e um desconto de R$ 40
no ultimo pagamento

14. DOMINANCIA ASSIMETRICA:
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Tipo 1: Imagine-se nesta situa¢do: vocé estd pretendendo adquirir um apartamento, e
esta em duvida entre estes dois, que possuem as seguintes caracteristicas:

a) Apartamento 1: R$ 40.000 e a 1 km do centro da cidade

b) Apartamento 2: R$ 30.000 ¢ a 8 km do centro da cidade

Qual vocé escolheria?

Tipo 2: Imagine-se nesta situagdo: vocé estd pretendendo adquirir um apartamento, e
estd em davida entre estes trés, que possuem as seguintes caracteristicas:

a) Apartamento 1: R$ 40.000 e a 1 km do centro da cidade

b) Apartamento 2: R$ 30.000 e a 8 km do centro da cidade

c¢) Apartamento 3: R$ 35.000 e a 10 km do centro da cidade

Qual vocé escolheria?

15. CUSTOS AFUNDADOS:

Tipo 1 e Tipo 2: Imagine-se na seguinte situagdo: vocé trabalha numa empresa que
possui um estranho habito. Toda ultima sexta-feira do més os funciondrios vio
almogar no restaurante mais caro da cidade. Impreterivelmente, todos sdo obrigados a
comparecer a este almog¢o. Quem faltar serd sumariamente despedido. O restaurante é
do tipo que cobra por pessoa, podendo comer e beber a vontade(inclusive sobremesa).
O preco é de RS 70 por pessoa. Durante 0 més, ¢ freqliente as pessoas comentarem
deste almogo, inclusive vocé, ja que 14 eles servem simplesmente os seus pratos
preferidos em todos os aspectos, com uma qualidade sensacional. O problema € que,
chegada a tdo aguardada sexta-feira, vocé acorda de manhi e ndo se lembra do almogo.
Por ndo ter se lembrado, vocé acaba comendo absurdamente durante o café da manh3,
o suficiente para ndo ter fome durante o dia todo. E é o que acaba acontecendo.
Quando chega a hora do almogo, vocé vai com os seus colegas até o restaurante(vocé
ndo quer ser despedido), mas nfo estd com a menor vontade de comer. O que vocé
faria?

a) Comeria pouco ou quase nada, ja que vocé estd sem fome ¢ a sua barriga
estd cheia

b) Comeria muito, considerando que estou pagando R$ 70 e a comida é
sensacional

16. CUSTOS AFUNDADOS:

Tipo 1: Considere-se como presidente de uma companhia aérea. Vocé e os diretores
resolveram investir os R$ 10 milhdes do fundo de pesquisa no desenvolvimento de um
avido "invisivel"(aquele em que os radares ndo conseguem rastrear). Quando vocé ja
investiu 90% deste fundo, vocé descobre que uma outra companhia j& comegou a
comercializar um modelo superior. Vocé investiria os 10% restantes?

Tipo 2: Considere-se como presidente de uma companhia aérea. Vocé e os diretores
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resolveram investir R$ 1 milhdo do fundo de pesquisa no desenvolvimento de um
avido "invisivel"(aquele em que os radares ndo conseguem rastrear). Nesse momento,
vocés descobriram que uma outra companhia ja estd comercializando um modelo
superior. Vocé investiria este R 1milh&o?



