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RESUMO

Esta dissertacdo analisa o processo de tomada de decisdo econdémica sob a
perspectiva da economia comportamental, com insights e perspectivas
complementares da neuroeconomia, buscando superar as limitacbes do modelo
tradicional do agente racional, que pressupde decisdes baseadas exclusivamente na
maximizagcdo de utilidade. Por meio de uma abordagem qualitativa, o estudo
combinou uma revisdo bibliografica tedrica, fundamentando conceitos como
racionalidade limitada, heuristicas e aversdo a perda, com uma revisao sistematica
de literatura, que analisou 17 estudos publicados entre 2015 e 2024. Os resultados
destacam que fatores emocionais e cognitivos, como vieses de ancoragem,
disponibilidade e enquadramento, moldam escolhas em contextos de incerteza,
desafiando o pressuposto de racionalidade estrita. A neuroeconomia enriquece essa
analise ao revelar os mecanismos neurais, como a ativagao de regides cerebrais
associadas a emocgbes e recompensas, que sustentam esses comportamentos. A
integracdo dessas abordagens interdisciplinares demonstra a complexidade das
decisdes humanas, influenciadas por interacées entre razao, emogao e contexto
social. As contribuicbes do estudo incluem a consolidacido de modelos econémicos
mais realistas e a identificacdo de aplicagdes praticas, como intervencdes baseadas
em pequenos ajustes no ambiente decisério, com impacto em politicas publicas,
financas e marketing. A pesquisa aponta para a necessidade de estudos futuros que
padronizem metodologias e explorem diferengcas individuais, ampliando o
entendimento do comportamento econdmico.

Palavras-chave: Economia comportamental; Emogdes; Neuroeconomia; Tomada de
decisao; Vieses cognitivos.



ABSTRACT

This dissertation explores the economic decision-making process through the lens of
behavioral economics, enriched by insights from neuroeconomics, aiming to move
beyond the limitations of the traditional rational agent model, which assumes
decisions are driven solely by utility maximization. Using a qualitative approach, the
study integrates a theoretical literature review, grounding concepts such as bounded
rationality, heuristics, and loss aversion, with a systematic review of 17 studies
published between 2015 and 2024. The findings show that emotional and cognitive
factors, including anchoring, availability biases, and framing effects, shape choices in
uncertain contexts, challenging the notion of strict rationality. Neuroeconomics
enhances this understanding by uncovering neural mechanisms, such as the
activation of brain regions tied to emotions and rewards, that underpin these
behaviors. By blending these interdisciplinary perspectives, the research highlights
the complexity of human decisions, shaped by the interplay of reason, emotion, and
social context. The study’s contributions include the development of more realistic
economic models and the identification of practical applications, such as
interventions using subtle nudges to influence decision-making, with implications for
public policy, finance, and marketing. The research also calls for future studies to
standardize methodologies and explore individual differences, paving the way for a
deeper understanding of economic behavior.

Keywords: Behavioral economics; Cognitive biases; Decision-making; Emotions;
Neuroeconomics.
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1 INTRODUGAO

Nas ultimas décadas, o estudo das decisbes econOmicas evoluiu
significativamente, transcendendo o0s modelos tradicionais baseados na
racionalidade estrita. A figura do homo economicus, um agente puramente racional
gue toma decisdes maximizando lucros e minimizando perdas, tornou-se insuficiente
para explicar a complexidade do comportamento humano em situagdes reais.
Estudos nas areas de economia comportamental e neuroeconomia tém
demonstrado que fatores cognitivos, emocionais e sociais desempenham papéis
fundamentais na forma como as decisdes sao tomadas.

A economia comportamental, impulsionada pelos trabalhos de Daniel
Kahneman e Amos Tversky, desafiou os axiomas da racionalidade econémica ao
evidenciar como vieses cognitivos e heuristicas influenciam o comportamento
humano. Esses vieses ndo apenas moldam as decisdes individuais, mas também
impactam fendémenos coletivos, como consumo, investimentos e comportamento
organizacional (Kahneman; Tversky, 1979; Tversky; Kahneman, 1974). Por sua vez,
a neuroeconomia surgiu como um campo interdisciplinar que combina economia,
neurociéncia e psicologia para investigar os mecanismos cerebrais subjacentes as
escolhas. Utilizando ferramentas avangadas, como neuroimagem funcional e
estudos experimentais, a neuroeconomia busca compreender como O cérebro
processa informagdes sobre risco, recompensa e incerteza, oferecendo insights
sobre como os sistemas de emocgao e razao interagem no processo decisorio.

Nesse contexto, a presente dissertacdo tem como propdsito analisar o
processo de tomada de decisdo sob a perspectiva da economia comportamental,
explorando como os insights da neuroeconomia se integram e enriquecem a
compreensao dos mecanismos emocionais e cognitivos subjacentes as escolhas
econdmicas.

Diferentemente de uma abordagem que utiliza a neuroeconomia apenas
para corroborar achados comportamentais, este estudo investiga a integracéo
tedrica entre ambos os campos, reconhecendo suas contribuigdes complementares
para explicar fenbmenos que a economia tradicional ndo consegue capturar
adequadamente (Rocha; Rocha, 2011; Camerer; Loewenstein; Prelec, 2005; Rangel;
Camerer; Montague, 2008). Sendo assim, a pergunta de partida definida é: como a

economia comportamental, com insights da neuroeconomia, pode explicar os fatores
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emocionais e cognitivos que influenciam a tomada de decisdo econdmica,
superando as limitagées do modelo do homo economicus?

O objetivo principal € compreender, a luz da teoria, como variaveis
emocionais e cognitivas afetam o comportamento econdmico, identificando as
limitagdes do modelo tradicional e propondo, a partir da integracao teédrica entre
economia comportamental e neuroeconomia, uma fundamentagcdo mais robusta para
pesquisas sobre tomada de decisdo econémica. De forma complementar, os

objetivos especificos desse trabalho incluem:

e Mapear os principais avangos tedricos da economia comportamental,
complementados por insights da neuroeconomia, na compreensdo do
comportamento humano;

e Analisar, sob uma perspectiva tedrica, como emogdes e vieses cognitivos sao
conceitualizados na literatura como fatores que influenciam as decisbes
econbémicas em contextos de incerteza, explorando as contribuicdes da

neuroeconomia para fundamentar esses processos.

O trabalho parte do reconhecimento de que as decisdes, sejam individuais
ou coletivas, sdo moldadas por uma complexa interacdo de fatores racionais e
emocionais. Assim, compreender essa dindmica € essencial para aprimorar nao
apenas as teorias econdmicas, mas também os instrumentos usados por
formuladores de politicas e gestores no mercado, permitindo resultados mais
préximos da realidade.

A justificativa para este estudo se apoia na crescente relevancia da
interdisciplinaridade na economia contemporanea. Em um ambiente econémico
complexo, compreender como 0s seres humanos realmente tomam decisdes,
considerando fatores como heuristicas, emocdes e processamento neural, é
fundamental para lidar com desafios como volatilidade de mercado, comportamento
do consumidor e formulagdo de incentivos eficazes. Além disso, a integracéo de
insights provenientes da neurociéncia oferece novas possibilidades para prever
comportamentos e desenvolver ferramentas praticas que podem ser aplicadas na
resolucdo de problemas econdmicos concretos (Rustichini, 2005; Sanfey; Dorris,
2009; Schultz, 2008).
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A estrutura desta dissertacdo esta organizada em cinco capitulos, que se
desdobram da seguinte maneira: apos este primeiro capitulo de introducéo,
apresenta-se a metodologia da exploracéo tedrica aplicada no trabalho. Em seguida,
o terceito capitulo apresenta os trés ferramentais tedricos principais da dissertagao:
1) a teoria econbmica tradicional; 2) a economia comportamental; e 3) a
neuroeconomia.

O quarto capitulo busca integrar as visbes das duas ultimas disciplinas,
refutando o papel central da racionalidade e integrando a emocgdes e bases
neurolégicas do comportamento na avaliagdo de aplicagdes praticas para tais
conceitos na tomada de decisdo. Por fim, o capitulo quinto traz as conclusdes,
seguido pela lista de Referéncias empregadas ao longo da pesquisa.

Com base nessa estrutura, o estudo busca contribuir para o avanco do
conhecimento sobre 0s mecanismos cognitivos e emocionais que regem o
comportamento econdmico. Ao oferecer uma analise detalhada e interdisciplinar,
espera-se trazer novas perspectivas sobre como as decisbes sao tomadas e como
esse entendimento pode ser aplicado para melhorar modelos tedricos e praticas de

mercado.
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2 METODOLOGIA

Este estudo adota uma abordagem exploratoria e descritiva, de carater
qualitativo, fundamentada em uma revisao bibliografica para a fundamentacéo
tedrica (Capitulo 3) e uma revisdo sistematica de literatura para os resultados
(Capitulo 4). A escolha dessa metodologia baseia-se na necessidade de investigar o
processo de tomada de decisdo sob a o6tica da economia comportamental e da
neuroeconomia, explorando conceitos interdisciplinares de maneira abrangente.
Segundo Gil (2002), a pesquisa exploratéria busca desenvolver e esclarecer ideias,
enquanto a abordagem descritiva visa expor caracteristicas do tema analisado,
proporcionando maior familiaridade com o problema.

A revisao bibliografica e revisdo sistematica de literatura foram escolhidas
como técnicas principais, pois permitem identificar e sistematizar as contribuicbes
tedricas e empiricas relevantes ao tema. Como destacado por Freixo (2009), essa
abordagem qualitativa € essencial para compreender fenbmenos complexos, como
os efeitos de fatores cognitivos, emocionais e neurais na tomada de decisao
econdmica. A partir dessa fundamentagao teorica, procura-se delinear um panorama
das principais dinAmicas mentais e suas influéncias no comportamento econémico,
estabelecendo conexdes entre teorias tradicionais e os avangos recentes da
neurociéncia e psicologia.

Para a presente pesquisa, foi realizada uma revisao sistematica de literatura
com o objetivo de explorar as principais caracteristicas, convergéncias e
divergéncias entre economia comportamental, neuroeconomia e teorias econémicas
tradicionais no contexto da tomada de decisdo econdmica. Este procedimento
metodoldgico foi essencial para estabelecer uma base teorica solida e atualizada,
que serviu como fundamento para a analise comparativa rigorosa entre essas
abordagens.

A revisao foi conduzida de maneira sistematica e estruturada, seguindo as
diretrizes propostas por Donato e Donato (2019) e Galvdo e Ricarte (2020),
organizando-se em seis etapas consecutivas que asseguraram transparéncia,
reprodutibilidade e precisdo no processo. A seguir, detalha-se cada uma dessas
etapas, que culminaram na selecdo de 17 estudos relevantes, os quais formam o

corpus analitico desta dissertacdo de mestrado.
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O desenvolvimento da revisao sistematica foi conduzido por meio de etapas
bem delineadas, iniciando-se com a formulagcéo dos objetivos e a definicdo do objeto
de estudo. Os objetivos foram centrados em investigar de que maneira a economia
comportamental e a neuroeconomia questionam os pressupostos de racionalidade
das teorias econbmicas tradicionais, considerando os impactos de fatores
emocionais, cognitivos e neurobioldgicos nas decisdes econémicas. Além disso,
buscou-se avaliar as contribuicbes e limitagbes dessas abordagens para a
elaboracao de previsdes econémicas e politicas publicas. O escopo da pesquisa foi
delimitado a partir de obras de referéncia publicadas entre 2015 e 2024, garantindo
a atualidade e a pertinéncia do corpus analisado.

Na sequéncia, elaborou-se o protocolo de busca e selegcao de referéncias,
com a identificagdo de termos-chave em portugués e inglés, como "economia
comportamental”, "neuroeconomia" e "tomada de decisdo racional". Esses termos
foram aplicados em bases de dados académicas de renome, incluindo JSTOR,
ScienceDirect, SciELO e o Portal de Periddicos da CAPES, complementadas por
uma triagem inicial no Google Scholar. A busca, realizada em 6 de setembro de
2024, gerou um total de 2.601 referéncias, posteriormente filtradas para 1.177 no
periodo de interesse, conforme critérios temporais pré-estabelecidos.

A etapa seguinte envolveu a definigdo de critérios de elegibilidade, que
orientaram a inclusao de artigos revisados por pares, publicados entre 2015 e 2024,
em inglés, portugués ou espanhol, e que tratassem diretamente dos temas centrais
da pesquisa. Foram excluidos estudos sem pertinéncia direta, como aqueles de
cunho exclusivamente tecnoldgico ou sem revisao por pares. A partir da analise de
titulos e resumos, o conjunto inicial de 1.177 referéncias foi reduzido a 137. Apds a
leitura integral e a aplicagao rigorosa dos critérios, 17 estudos foram selecionados

como base analitica desta revisao, conforme apresentados no Quadro 1.
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QUADRO 1 — REFERENCIAS SELECIONADAS

ID# AUTOR(ES) TITULO
(ANO DE PUBLICAGAO) (PERIODICO)
The decision-making process between rationality and
Alvino e Franco emotions
01 (2015)
International Journal of Scientific Research and
Management
How Neurobiology Elucidates the Role of Emotions in
02 Bossaerts Financial Decision-Making
(2021)
Frontiers in Psychology
Neuroeconomia: Perspectiva Histérica, Principais
Contribuicdes e Interpretagbes para a Teoria
03 de Faveri e Resende Econdmica
(2020)
SINERGIA - Revista do Instituto de Ciéncias
Econémicas, Administrativas e Contabeis
Principles of Nudging and Boosting: Steering or
oo | Ewnosmwangeson |ETCeuero  Decsoneking - for  Benevioa
(2022) P
Sustainability
Dual Process Theories in Behavioral Economics and
05 Grayot Neuroeconomics: a Critical Review
(2020)
Review of Philosophy and Psychology
m Behavioral Finance: History and Foundations
06 iashenko
(2017) Visnyk of the National Bank of Ukraine
Rationality and cognitive bias in captive gorillas’ and
07 Lacombe et al. orangutans’ economic decision-making
(2022)
PLOS ONE
Is Human Behavior Inconsistent with Economic Theory
and Misbehaving? Comment on Chapter 3 of Richard H.
08 Lin Thaler's Book, Misbehaving: The Making of Behavioral
(2022) Economics
Theoretical Economics Letters
Behavioral Economics: A Review & Bibliometric
09 Maitri e Kalra Analysis
(2022)
Finance And Management Studies
An Investigation of Reviewed Literature on the Influence
s of Behavioural Finance on Financial Decision Making
10 ahoo e Sahoo

(2022)

International Journal of Finance, Entrepreneurship &
Sustainability
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Saravanan, Faseela e Babu

A Study on Behavioural Finance with Special Reference
to Geojith Financial Securities Ltd, Malappuram, Kerala

1 (2016)
IJARIIE
The Role of Neuroaccounting (the Science of Neural-
12 Suryati e Mooduto based Accounting) in Decision Making
(2021) Brain — Broad Research in Atrtificial Intelligence and
Neuroscience
The Role of Emotions in Economic Desion-Making
13 Tkach
(2019) Humanities and Social Sciences Quarterly
Neuroeconomia: una revisiébn basada en técnicas de
14 Trejos-Salazar et al. mapeo cientifico
(2021)
Revista de Investigacion, Desarrollo e Innovacion
Review paper on impact of behavioral biases in financial
15 Vaid e Chaudhary decision- making
(2022)
World Journal of Advanced Research and Reviews
1 Valaskova, Bartosova e Kubala Behavioural Aspects of the Financial Decision-Making
(2019) o L
rganizacija
Decision-Making at Different Levels of Rationality:
Subjects’s Cognitive, Neural and Psycho-Dynamic
17 Viktorovna, Pavlovna e Mokhailovna | Characteristics

(2018)

International Journal of Cognitive Research in Science
Engineering and Education

FONTE: Elaborado pela autora (2025).

A sintese de cada referéncia selecionada para a RSL, descrevendo

brevemente a tematica do trabalho, métodos e principais conclusdes, sera efetuada

no capitulo 4, onde os conceitos serao discutidos em relacdo aos capitulos

precedentes, cumprindo os objetivos dessa dissertagao.
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3 AECONOMIA E A TOMADA DE DECISAO

A economia, enquanto ciéncia que estuda a alocagao de recursos escassos
diante de necessidades humanas ilimitadas, desenvolveu-se com base no modelo
do homo economicus. Essa figura central das teorias classica e neoclassica
descreve um agente econdmico idealizado, perfeitamente racional e capaz de tomar
decisbes oOtimas ao maximizar utilidade e minimizar custos (Varian, 2010). No
entanto, esse modelo apresenta limitagbes importantes, pois ndo consegue explicar
a complexidade das decisdes humanas em situagdes reais, que frequentemente sao
influenciadas por emocgdes, vieses cognitivos e informagdes incompletas (Camerer;
Fehr, 2006).

Diante dessas limitagdes, surgiram abordagens complementares, como a
economia comportamental, que integram elementos da psicologia e de outras
ciéncias sociais para compreender melhor o comportamento humano. Estudos
pioneiros, como os de Kahneman e Tversky (1979) com a Prospect Theory,
demonstraram que as decisdes econdmicas hem sempre seguem padrdes racionais
e s&o moldadas por contextos, percepgdes subjetivas e atalhos cognitivos, como as
heuristicas.

Esses topicos serdo explorados em detalhes nas proximas secdes.
Inicialmente, abordaremos a evolugao da economia tradicional e os pressupostos do
modelo de racionalidade classica. Em seguida, apresentaremos as criticas e
limitacbes desse modelo, com foco na transicdo para a economia comportamental e
em conceitos fundamentais como heuristicas e vieses cognitivos. Por fim,
destacaremos como essas transformagbes abriram caminho para novas
abordagens, incluindo a neuroeconomia, que investiga os mecanismos cerebrais

subjacentes as decisbes econémicas.

3.1 TEORIAS ECONOMICAS TRADICIONAIS

As teorias econOmicas tradicionais foram fundamentais para o
desenvolvimento da ciéncia econémica, estabelecendo as bases para a analise do
comportamento humano em relagcédo a alocagao de recursos e a tomada de decisao.
No entanto, a aplicacdo dessas teorias em contextos reais revelou limitagdes que

motivaram o surgimento de abordagens complementares, como a economia
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comportamental e a neuroeconomia. Este capitulo aborda a evolugédo do
pensamento econémico, com énfase nos modelos de racionalidade, na figura do

homo economicus e nos pressupostos centrais da economia classica e neoclassica.

3.1.1 A Racionalidade e o Homo Economicus

O modelo do homo economicus € um pilar das teorias econdmicas classica e
neoclassica, que assumem que os individuos agem de maneira racional para
maximizar sua utilidade ou lucro, com base em informacgdes disponiveis. Essa
racionalidade implica que os agentes possuem conhecimento perfeito ou quase
perfeito sobre o ambiente econémico, processam essas informagdes de forma légica
e tomam decisbes Otimas, independentemente de restricdes emocionais ou
cognitivas. Essa visdo foi formalizada por Muth (1961), que propds a teoria das
expectativas racionais, sugerindo que os agentes ajustam suas previsdes com base
em modelos econdmicos consistentes, reforcando a ideia de um agente racional e
informado.

No entanto, essa idealizagdo ignora limitagdes praticas, como a falta de
acesso universal a informagdes ou a influéncia de fatores psicologicos, o que abre
espaco para criticas e para o desenvolvimento de abordagens alternativas, como a
economia comportamental (Kahneman; Tversky, 1979). A racionalidade é a
premissa central das teorias econdmicas tradicionais. Segundo Varian (2010), o
modelo econdmico tradicional assume que os individuos sdo agentes racionais,
tomadores de decisdo que buscam maximizar beneficios e minimizar custos,
utiizando toda a informacao disponivel de forma eficiente. A figura do homo
economicus, ou "homem econdmico", emerge desse pressuposto como um modelo
idealizado que representa um agente econémico perfeito: racional, analitico e auto-
interessado (Blaug, 1994).

A racionalidade econémica é estruturada com base em preferéncias bem

definidas, que, segundo Frank (1997), seqguem trés critérios principais:

e Completas: O agente €& capaz de comparar e ordenar todas as
alternativas possiveis;

¢ Reflexivas: O agente considera cada opgao equivalente a si mesma;



19

¢ Transitivas: Se uma opcao A é preferida a B, e B é preferida a C, entdo A

€ preferida a C.

Esses pressupostos sustentam modelos como a Teoria da Utilidade
Esperada, que descreve como os agentes avaliam probabilidades e utilidades para
escolher a alternativa que maximiza seus resultados esperados (Gilovich; Griffin,
2002). Na Teoria da Utilidade Esperada, de Von Neumann e Morgenstern (1944),
agentes econdmicos tomam decisbes maximizando utilidades baseadas em
probabilidades conhecidas.

Esse modelo ¢é matematicamente elegante, mas idealizado,
desconsiderando as limitagdes cognitivas e emocionais presentes em situacdes
reais (Camerer; Fehr, 2006). No entanto, a aplicacdo pratica desses modelos
frequentemente esbarra na complexidade da realidade, onde a informacéo é
incompleta, as preferéncias sao inconsistentes, e as emocgdes influenciam decisdes
(Camerer; Fehr, 2006).

Embora util para construir modelos tedricos, o homo economicus é
frequentemente criticado por sua simplificagdo. Herbert Simon (1957) apontou que
individuos tém racionalidade limitada, pois enfrentam restricbes de tempo,
informacgéo e capacidade cognitiva, o que leva a escolhas satisfatorias em vez de
otimas. Além disso, comportamentos altruistas, reciprocidade e aversdo ao risco
desafiam o pressuposto de racionalidade estrita.

Estudos contemporaneos reforcam essas criticas ao modelo tradicional.
Malmendier e Tate (2005), por exemplo, demonstram como o0 excesso de confianga
de CEOs (CEO overconfidence) leva a decisdes de investimento suboétimas,
evidenciando que mesmo executivos experientes e bem-informados ndo agem como
agentes perfeitamente racionais, mas sao influenciados por vieses cognitivos
sistematicos. Esse fendmeno ilustra como a superestimacdo de habilidades e
conhecimentos pode resultar em alocagado ineficiente de recursos corporativos,
contrariando as previsdes do modelo racional.

Estudos como os de Kahneman e Tversky (1979) mostram que decisdes
humanas frequentemente divergem da racionalidade esperada, sendo influenciadas
por heuristicas e vieses. Amartya Sen (1977) argumenta que a racionalidade deve
incluir valores éticos e sociais, indo além do egoismo econdmico. No contexto

empreendedor, Felin e Zenger (2017) e Zellweger e Zenger (2023) ampliam essa
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discussdo ao examinar como a racionalidade limitada se manifesta em decisées
estratégicas e na formagao de novos empreendimentos.

Esses autores argumentam que empreendedores frequentemente operam
com informagdes incompletas e dependem de julgamentos subjetivos sobre
oportunidades de mercado, desafiando a nocdo de que decisbes empresariais sao
baseadas exclusivamente em calculos racionais. Essa perspectiva reforca que a
racionalidade econémica deve ser compreendida dentro de contextos especificos,
onde fatores cognitivos, emocionais e sociais moldam as escolhas de forma

significativa.

3.1.2 O Modelo de Racionalidade Limitada

A racionalidade limitada, introduzida por Herbert Simon em 1957, representa
uma das criticas mais influentes ao modelo de racionalidade estrita da economia
tradicional. Simon argumenta que, em vez de tomarem decisbes otimas, os
individuos buscam solugdes satisfatérias devido as limitagdes cognitivas, ao acesso
incompleto as informagdes e aos custos envolvidos no processo decisério. Esse
modelo, que reflete a realidade mais proxima do comportamento humano, teve
impacto significativo na economia, psicologia e ciéncias sociais, moldando novas
abordagens tedricas e empiricas (Simon, 1957; March, 1978).

Ao contrario do homo economicus, o agente com racionalidade limitada toma
decisbes sob condigcdes de incerteza e restricoes de tempo e recursos. Simon
destaca que os individuos utilizam heuristicas — regras praticas e atalhos mentais —
para simplificar a complexidade do processo decisorio. Essas estratégias, embora
uteis, frequentemente levam a escolhas satisfatorias, mas nao ideais, e a erros
sistematicos (Simon, 1957; Gigerenzer; Goldstein, 1996). Entre os pressupostos

centrais da racionalidade limitada estao:

¢ Informacdo Incompleta: Os agentes nem sempre dispdem de todas as
informacdes necessarias para tomar uma decisao perfeita;
e Capacidade Cognitiva Limitada: Mesmo com informagdes disponiveis, a

capacidade de processa-las é restrita;
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o Critérios de Satisfacdo: Em vez de maximizar, os agentes procuram uma
solucdo "boa o suficiente" que atenda suas necessidades dentro das

limitagdes impostas.

Por exemplo, em situagdes de escolha complexa, como a compra de um
imével, o agente pode nao avaliar todas as opcgdes disponiveis no mercado,
limitando sua analise a um subconjunto gerenciavel, com base em fatores como
localizag&o ou prego, e escolhendo a primeira alternativa que satisfaz seus critérios
minimos.

A racionalidade limitada ampliou o entendimento do comportamento
econdmico ao introduzir conceitos que aproximam os modelos econdmicos da
realidade. Um exemplo é o impacto das heuristicas, como a ancoragem e a
disponibilidade, em decisdes financeiras e de consumo, o que foi posteriormente
explorado na economia comportamental por autores como Kahneman e Tversky
(1974).

Além disso, a teoria da racionalidade limitada abriu caminho para a
formulacdo de modelos organizacionais mais complexos, onde as decisdes sao
tomadas coletivamente e sob condi¢gbes de incerteza (March; Simon, 1958). Essas
bases tedricas influenciaram posteriormente o desenvolvimento de modelos de
governanga corporativa, especialmente a partir dos anos 1980 e 1990, quando
autores como Fama e Jensen (1983) exploraram como a separagdo entre
propriedade e controle nas organizagdes reflete as limitagdes da racionalidade
individual e a necessidade de mecanismos de monitoramento e controle.

Shleifer e Vishny (1997) reforcam essa perspectiva ao demonstrar que
estruturas de governanga emergem justamente para lidar com problemas de agéncia
e com as restrigdes cognitivas dos tomadores de decisdo, reconhecendo que
gestores ndo operam como agentes perfeitamente racionais. Na pratica, a
racionalidade limitada ajuda a explicar por que gestores frequentemente adotam
estratégias que sao satisfatérias em vez de 6timas, dadas as restricbes operacionais
e a pressao de tempo.

Embora tenha sido um marco na critica a racionalidade estrita, o modelo de
Simon também enfrenta criticas. Alguns argumentam que a dependéncia de
heuristicas pode ser dificil de prever em diferentes contextos, tornando o modelo

menos generalizavel. Por outro lado, avangos em neuroeconomia e psicologia
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cognitiva tém complementado essa abordagem, oferecendo evidéncias empiricas
das limitagdes cognitivas dos agentes (Thaler, 1999; Loewenstein et al., 2001).

Além disso, autores como Gigerenzer (2001) argumentam que as
heuristicas, em muitos casos, sao ferramentas adaptativas e eficazes para lidar com
a complexidade e incerteza do ambiente, desafiando a visdo de que as heuristicas

levam necessariamente a erros sistematicos.

3.1.3 Risco, Incerteza e a Teoria da Utilidade Esperada

A distingdo entre risco e incerteza € um dos pilares da teoria econdmica
tradicional, influenciando a forma como decisbes sdao modeladas em condi¢cdes de
imprevisibilidade. Segundo Knight (1921), o risco refere-se a situagdes em que as
probabilidades dos eventos sdo conhecidas e podem ser calculadas, enquanto a
incerteza envolve eventos cujas probabilidades sdo desconhecidas ou n&do podem
ser estimadas de forma objetiva. Essa distingdo é fundamental para compreender o
comportamento dos agentes econdémicos e para o desenvolvimento de modelos
como a Teoria da Utilidade Esperada.

A teoria econdmica tradicional assume que os individuos lidam com o risco
de maneira objetiva, utilizando ferramentas probabilisticas para tomar decisdes
racionais. Por exemplo, a compra de um seguro € vista como uma escolha racional
em resposta ao risco de perdas financeiras, enquanto a decisao de investir em
acoes reflete a avaliacdo probabilistica de retornos esperados.

Entretanto, a incerteza € mais desafiadora. Como destacou Knight (1921),
ela envolve situacbes onde os tomadores de decisdo ndo possuem informagdes
suficientes para calcular probabilidades de eventos futuros. Nesses casos, as
escolhas sdo baseadas em julgamentos subjetivos e muitas vezes séao
inconsistentes com os modelos de racionalidade tradicional.

A Teoria da Utilidade Esperada, desenvolvida por Von Neumann e
Morgenstern (1944), oferece uma estrutura formal para modelar decisbes em
condigdes de risco. Segundo essa teoria, os agentes avaliam cada alternativa com
base em dois fatores: a utilidade de um resultado e a probabilidade de sua
ocorréncia. A decisdo 6tima é aquela que maximiza a utilidade esperada, calculada

como a soma ponderada das utilidades associadas a cada resultado possivel.



23

Matematicamente, a utilidade esperada U(E) de uma escolha E é definida

como:.

UCE) = ) pi-uCx)

Onde:
p; € a probabilidade do resultado x;, e

u(x;) € a utilidade associada a x;

Esse modelo pressupde que os individuos sédo racionais, com preferéncias
consistentes e transitivas. Por exemplo, em um jogo de loteria, um individuo racional
escolheria a op¢ao que maximiza a utilidade esperada, independentemente de suas
emogdes ou da forma como os resultados s&o apresentados (Von Neumann;
Morgenstern, 1944).

A Teoria da Utilidade Esperada também introduz o conceito de aversao e
propensao ao risco. Um agente € avesso ao risco quando prefere uma alternativa
com retorno garantido a outra com maior retorno esperado, mas com incerteza.
Nesse caso, a fun¢do de utilidade é céncava, refletindo uma diminuicdo marginal na
utilidade com o aumento da riqueza. O agente é propenso ao risco quando aceita
um risco maior em troca de uma possibilidade de maior retorno, o que se reflete em

uma funcao de utilidade convexa. A Figura 1 ilustra a teoria.
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FIGURA 1 — UTILIDADE E RETORNO/RIQUEZA

Avesso ao risco Ex: U=In[w]
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FONTE: Adaptado de Farias, Salim e Santos (2020, p. 12).

Como destacado por Varian (2010), essas caracteristicas sao representadas
pela curvatura da fungao de utilidade: quanto mais céncava, maior a aversao ao
risco; quanto mais convexa, maior a propensao ao risco.

Embora a Teoria da Utilidade Esperada seja amplamente utilizada, sua
aplicacao pratica enfrenta limitagdes significativas. Estudos empiricos mostram que
os agentes econdmicos frequentemente violam os pressupostos do modelo. Por
exemplo, Kahneman e Tversky (1979), por meio da Prospect Theory, demonstraram
que as pessoas atribuem pesos diferentes as probabilidades, superestimando
eventos improvaveis e subestimando eventos provaveis. Além disso, os individuos
tendem a ser mais sensiveis a perdas do que a ganhos equivalentes, um fenbmeno

conhecido como aversédo a perda, ilustrado pela fungdo na Figura 2.
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FIGURA 2 — FUNGAO DE AVERSAO A PERDA

Valor
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FONTE: Adaptado de Farias, Salim e Santos (2020, p. 17).

Outro ponto de critica é a dependéncia do modelo na consisténcia das
preferéncias. Em situagcdes reais, as escolhas dos individuos sao frequentemente
influenciadas por emocgdes, contexto e enquadramento das opgdes, desafiando a
visdo normativa da utilidade esperada (Loewenstein et al., 2001).

Além disso, a distingdo entre risco e incerteza, embora tedrica, nem sempre
€ clara na pratica. Em mercados financeiros, por exemplo, as probabilidades
atribuidas aos cenarios podem ser subjetivas, tornando dificil separar riscos

mensuraveis de incertezas imprevisiveis.

3.1.4 A Critica ao Homo Economicus e a transi¢ao para novas abordagens

Embora o homo economicus seja um instrumento util para simplificar a
analise econdmica, sua aplicagdo pratica é limitada. Rocha e Rocha (2011)
observam que o homo economicus é frequentemente representado como um agente
unico e previsivel, que ignora a diversidade de comportamentos humanos. Além
disso, o0 modelo assume que as decisdes sdo independentes de fatores emocionais,

sociais e culturais, o que nem sempre corresponde a realidade.
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Economistas como Sapir (2005) argumentam que a racionalidade estrita do
modelo classico é uma simplificacdo excessiva. Na pratica, decisbes econdmicas
envolvem emocoes, informagdes incompletas e interagcbes sociais, que ndo podem
ser reduzidas a calculos de custo-beneficio, e a liberdade dos agentes econémicos
requer o input e regulacdo de outros agentes sociais. Essa lacuna motivou o
surgimento da economia comportamental, que incorpora variaveis psicolégicas e
comportamentais a analise econdmica (Costa, 2009).

A partir da segunda metade do século XX, as limitagdes das teorias
econOmicas tradicionais comegaram a ser exploradas de forma mais sistematica.
Modelos como a Teoria da Utilidade Esperada foram complementados por
abordagens que reconhecem a influéncia de emocgdes, heuristicas e contextos
sociais. Essas mudancas refletem uma evolugao da ciéncia econdmica em direcéo a
modelos mais proximos da realidade, que integram insights da psicologia,
neurociéncia e outras ciéncias sociais (Ferreira et al., 2008).

Por fim, a economia tradicional, embora limitada, permanece relevante como
base para a compreensao das escolhas econdmicas e como ponto de partida para o
desenvolvimento de abordagens mais abrangentes. Suas contribuigdes continuam a
moldar o pensamento econémico, mesmo enquanto novas teorias emergem para

preencher suas lacunas.

3.2 ECONOMIA COMPORTAMENTAL

A economia comportamental representa uma ruptura com os pressupostos
tradicionais de racionalidade estrita e maximizacdo de utilidade, propondo que as
decisbes humanas sao frequentemente influenciadas por fatores emocionais,
cognitivos e contextuais. Desenvolvida a partir das criticas as limitacbes do
homoeconomicus, essa abordagem interdisciplinar integra elementos da psicologia,
sociologia e neurociéncia para construir modelos mais realistas do comportamento

econdmico (Kahneman; Tversky, 1979; Ackert; Deaves, 2010).

3.2.1 A Transi¢do do Homo Economicus ao Homo Psychologicus

No cerne da economia comportamental esta o reconhecimento de que o

homo economicus, idealizado pelas teorias classica e neoclassica, € uma
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simplificacdo extrema. Esse modelo assume que individuos possuem informacdes
completas, processam dados de forma perfeita e tomam decisbes racionais para
maximizar utilidade. No entanto, como demonstrado por estudos comportamentais,
decisbes reais sao moldadas por informagdes imperfeitas, capacidade cognitiva
limitada e fatores emocionais (Simon, 1957).

A economia comportamental introduz o conceito do homo psychologicus, um
agente econdmico mais realista, cujas escolhas refletem tanto impulsos emocionais
quanto avaliagdes racionais. Essa perspectiva amplia o escopo da analise
econdmica, incluindo fendmenos como inconsisténcias temporais, dependéncia de
contexto e influéncias sociais. Trabalhos derivados da racionalidade limitada de
Simon (1957) expandiram esses insights em diversos contextos, notadamente na
Economia dos Custos de Transacado (TCE), onde Williamson (1985) incorporou
bounded rationality para explicar como custos de monitoramento e incerteza moldam
estruturas organizacionais e decisdes contratuais sob restricdes cognitivas.

Essa evolugdo também se manifesta em estudos sobre empresas familiares,
onde Wiseman e Gomez-Mejia (1998) desenvolveram o Behavioral Agency Model
(BAM), uma extensdo da teoria da agéncia que integra elementos de Simon para
analisar preferéncias de risco prospectivas e nao lineares. No BAM, os agentes
priorizam a preservagao de socioemotional wealth (SEW) — riqueza afetiva e
identitaria — em detrimento de ganhos puramente financeiros, especialmente em
contextos familiares, onde decisdes decisorias equilibram racionalidade limitada com
lagos emocionais e sociais (Gomez-Mejia et al., 2007).

Complementando essa linha, a Teoria do Comportamento Planejado (TPB)
de Ajzen (1991) enriquece o homo psychologicus ao postular que intencbes
comportamentais — e, por extensdo, decisdes econdmicas — sdo preditas por
atitudes em relagdo ao comportamento, normas subjetivas e controle
comportamental percebido, incorporando vieses cognitivos e influéncias sociais em

um framework mais dindmico e empirico..

3.2.2 Heuristicas e Vieses Cognitivos: Atalhos Mentais na Tomada de Decisao

Heuristicas s&o estratégias cognitivas que permitem aos individuos

simplificar problemas complexos e tomar decisdes rapidas, especialmente em

contextos de incerteza. Embora uteis, essas heuristicas frequentemente levam a
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vieses, que sao desvios sistematicos em relagao as previsdes racionais. Tversky e
Kahneman (1974) identificaram trés heuristicas principais que moldam o

comportamento econémico:

e Ancoragem: Refere-se a dependéncia de um ponto de referéncia inicial —
a ancora — para tomar decisbes subsequentes. Por exemplo, em
negociagdes de pregos, o valor inicial apresentado exerce uma influéncia
desproporcional na escolha final, mesmo quando €& arbitrario ou
irrelevante. Esse viés & amplamente explorado em estratégias de
marketing, como promog¢des que destacam grandes descontos sobre

precos "originais" inflados (Ackert; Deaves, 2010);

¢ Disponibilidade: O viés da disponibilidade ocorre quando a probabilidade
de um evento é avaliada com base na facilidade com que exemplos vém
a mente. Eventos recentes ou emocionalmente impactantes, como
desastres financeiros ou crises globais, sao superestimados em sua
frequéncia, distorcendo decisbes de investimento ou consumo

(Loewenstein et al., 2001);

e Representatividade: Relaciona-se a tendéncia de julgar a probabilidade
de um evento com base em sua semelhanca a categorias estereotipadas,
ignorando informagodes estatisticas relevantes. Por exemplo, investidores
podem assumir que uma acado que teve bom desempenho no passado
continuara a performar bem, mesmo sem fundamentos econémicos que

sustentem essa expectativa (Tversky; Kahneman, 1974).

Essas heuristicas sdo inerentes ao processo decisério humano, pois
simplificam escolhas em ambientes complexos, mas frequentemente levam a erros
que podem ter consequéncias significativas em mercados financeiros, politicas

publicas e comportamento do consumidor.
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3.2.3 O Papel das Emocgdes e da Aversao a Perda

A economia comportamental também destaca a influéncia das emogdes nas
decisdes econdmicas. Estudos como os de Loewenstein e Lerner (2003) mostram
que as emocgdes podem amplificar ou atenuar a percepcado de risco, moldando
escolhas em situagdes de incerteza. Por exemplo, o medo de perdas financeiras
pode levar a decisbes excessivamente conservadoras, enquanto o otimismo
exagerado pode induzir a investimentos arriscados.

A Prospect Theory, de Kahneman e Tversky (1979), trouxe uma das
contribui¢des mais influentes ao descrever como as pessoas avaliam ganhos e
perdas em relagdo a um ponto de referéncia. Essa teoria demonstra que os
individuos atribuem maior peso as perdas do que aos ganhos equivalentes,
fendmeno conhecido como aversado a perda. Por exemplo, a dor psicolégica de
perder $100 é mais intensa do que o prazer de ganhar o mesmo valor.

O papel das emogdes na tomada de decisdo econbmica vai além da mera
influéncia cognitiva, atuando como um mecanismo que pode alterar preferéncias e
comportamentos de forma irracional. As emocgdes, portanto, atuam como heuristicas
que simplificam o processo decisério, mas também introduzem vieses. Por exemplo,
Isabella e Vieira (2020) demonstram que expressodes faciais em anuncios impressos,
como sorrisos genuinos, induzem contagio emocional, elevando a avaliagdo de
produtos ao sincronizar emocgdes positivas entre o modelo e o consumidor. Essa
integracdo emocional refor¢a a transicdo para modelos mais realistas, como o homo
psychologicus, onde razéo e afeto interagem.

Além disso, a forma como uma escolha é apresentada — o chamado framing
— influencia significativamente as decisées. Um mesmo problema pode levar a
decisdes diferentes dependendo de como é enquadrado. Por exemplo, em um
experimento classico, quando se apresenta um tratamento médico com "90% de
sobrevivéncia" versus "10% de mortalidade", as pessoas tendem a preferir o

primeiro, apesar de ambos serem logicamente equivalentes (Ackert; Deaves, 2010).

3.2.4 Aplicacdes Praticas: Nudges e Politica Econdmica

A economia comportamental tem influenciado ndo apenas o campo

académico, mas também politicas publicas e praticas de mercado. Thaler e Sunstein
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(2008) popularizaram o conceito de nudges, pequenas intervengdes projetadas para
influenciar escolhas de maneira previsivel sem restringir a liberdade individual. Por
exemplo, para proporcionar o aumento de poupanga, € possivel configurar
automaticamente a adesao a planos de aposentadoria, permitindo que os individuos
optem por sair em vez de entrar, aumenta significativamente a ades&do. Ou para
promover habitos saudaveis, um procedimento util € colocar frutas em destaque em
cantinas escolares, aumenta a probabilidade de sua escolha em comparacdo a
doces ou alimentos ultraprocessados.

Essas intervengdes simples tém mostrado grande eficacia na promogéo de
escolhas mais alinhadas ao bem-estar individual e coletivo, especialmente em areas

como saude, previdéncia e meio ambiente.

3.2.5 Contribui¢des para a Neuroeconomia

Por fim, a economia comportamental estabelece as bases para avangos
mais recentes, como a neuroeconomia, ao explorar como 0s processos cognitivos e
emocionais influenciam decisdes econ6micas. O estudo das heuristicas, vieses e
emocdes forneceu o arcabougo tedrico que permitiu a neurociéncia investigar os
mecanismos cerebrais subjacentes a esses fendbmenos, como o papel da amigdala
no medo de perdas ou do nucleo accumbens na antecipagao de ganhos (Ferreira et
al., 2008).

A integracdo dessas abordagens tem produzido modelos cada vez mais
abrangentes, que unem teorias tradicionais, insights comportamentais e descobertas
neurocientificas, ampliando significativamente nossa compreensdo sobre o

comportamento humano em contextos econémicos.

3.3 NEUROCIENCIA E ECONOMIA

A neuroeconomia € um campo interdisciplinar que combina economia,
psicologia e neurociéncia para compreender 0s processos cerebrais envolvidos na
tomada de decisdo. Essa abordagem representa um avancgo significativo em relagao
aos modelos tradicionais, ao explorar como as estruturas neurais processam
informagdes sobre risco, recompensa e incerteza. Diferentemente das teorias

econbOmicas classicas, que presumem uma racionalidade estrita, a neuroeconomia
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busca integrar elementos emocionais e cognitivos a analise econdmica,
aproximando os modelos tedricos da realidade comportamental (Camerer;

Loewenstein; Prelec, 2005).

3.3.1 A Base Neuronal das Decisdes Econdmicas

A neuroeconomia investiga os substratos neurais das escolhas econémicas,
revelando como regides como o nucleo accumbens e a amigdala processam
recompensas e emogoes. Estudos de neuroimagem mostram que decisdes sob
incerteza ativam circuitos emocionais, desafiando a racionalidade pura (Camerer et
al., 2005). Isabella e Vieira (2020) contribuem ao mostrar que sorrisos genuinos
ativam respostas neurais de contagio emocional em contextos de avaliagdo de
produtos, diferenciando-os de sorrisos falsos que ndo geram o mesmo impacto
afetivo. Essa base neuronal explica por que emocgdes influenciam preferéncias
temporais e aversdo ao risco, integrando insights da neurociéncia a economia
comportamental.

As decisdes econOmicas s&o produto de interagbes complexas entre
diferentes sistemas cerebrais. Estudos em neurociéncia mostram que essas
escolhas envolvem, predominantemente, duas grandes areas funcionais: o sistema
emocional e o sistema cognitivo. O sistema limbico, que inclui estruturas como a
amigdala e o nucleo accumbens, esta associado as emogdes e ao processamento
de recompensas. Por outro lado, o cértex pré-frontal € responsavel por fungdes
executivas, como planejamento, analise logica e controle inibitério (Rangel;
Camerer; Montague, 2008). A Figura 3 traz as principais estruturas e fungdes

cerebrais.



FIGURA 3 — ESTRUTURAS E FUNGOES CEREBRAIS
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Por exemplo, em situagdes que envolvem risco financeiro, a amigdala pode
gerar respostas de medo ou ansiedade, levando a comportamentos conservadores.
Essa reacdo é particularmente observada em periodos de crises econdmicas,
quando investidores tendem a retirar seus recursos de mercados volateis. Em
contraste, o nucleo accumbens é ativado durante a antecipacdo de ganhos,
incentivando comportamentos arriscados, como investimentos em ativos de alto
retorno (Kuhnen; Knutson, 2005).

O cértex pré-frontal desempenha um papel regulador, equilibrando as
influéncias emocionais do sistema limbico com a analise racional. Essa interagao
dinamica explica por que decisdes econdmicas muitas vezes refletem um misto de
razao e emogao, em vez de seguirem um padrao puramente légico, como propde o

homo economicus.
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3.3.2 Técnicas Experimentais na Neuroeconomia

O avancgo das tecnologias de neuroimagem permitiu estudar diretamente o
cérebro durante o processo decisério, fornecendo insights detalhados sobre as
regides ativadas em diferentes contextos econémicos. Entre as principais técnicas
empregadas estado a ressonancia magnética funcional (fMRI), a eletroencefalografia
(EEG) e a estimulagdo magnética transcraniana (TMS). A Figura 4 traz um exemplo

do uso de imagens na identificacdo da ativagcao de areas cerebrais especificas nas

decisdes econbmicas.

FIGURA 4 - NEUROIMAGEM EM ESTUDOS DE NEUROECONOMIA
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A fMRI, uma das ferramentas mais utilizadas, permite mapear o fluxo
sanguineo cerebral, indicando as areas ativadas durante tarefas especificas. Por
exemplo, estudos revelaram que o nucleo accumbens mostra maior atividade

quando os individuos antecipam recompensas financeiras. Ja a amigdala apresenta
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maior ativagdo em cenarios de perda iminente, como a possibilidade de faléncia
(Ferreira et al., 2008).

A EEG, por sua vez, mede a atividade elétrica cerebral em tempo real,
sendo particularmente util para capturar respostas rapidas a estimulos econémicos.
Por exemplo, mudangas no preco de um ativo podem gerar padrdes cerebrais
distintos que refletem a avaliagdo emocional e racional do individuo. Finalmente, a
TMS permite manipular temporariamente a atividade de regides cerebrais
especificas, ajudando a investigar causalidades entre areas do cérebro e decisdes
econdmicas.

Essas ferramentas experimentais transformaram a maneira como
entendemos o comportamento econdmico, permitindo uma analise mais profunda

das interagdes entre emogdes, cogni¢cao e contexto.

3.3.3 O Papel da Emocgéao e da Racionalidade

A neuroeconomia destaca a interagdo constante entre emocao e razao na
tomada de decisdo, desafiando a vis&o tradicional de que os individuos agem com
base apenas em calculos racionais. Estudos mostram que as emogdes nao apenas
influenciam decisdes, mas sao essenciais para processar informagdes em situacdes
de incerteza.

Um exemplo claro é a aversao a perda, amplamente documentada na
Prospect Theory de Kahneman e Tversky (1979). Essa teoria sugere que os
individuos sentem as perdas de maneira mais intensa do que os ganhos de igual
magnitude, e a neurociéncia fornece evidéncias para isso: a amigdala é ativada de
maneira mais intensa quando os participantes enfrentam cenarios de perdas
financeiras. Essa ativagcdo pode levar a comportamentos excessivamente
conservadores, como evitar investimentos arriscados mesmo em condigdes
vantajosas.

Por outro lado, a antecipagao de ganhos € mediada pelo nucleo accumbens,
que responde a estimulos de recompensa. Esse sistema emocional € responsavel
por impulsionar comportamentos como 0 consumo ou a aceitagdo de riscos
elevados em busca de retornos financeiros. No entanto, essas respostas emocionais

podem conflitar com os julgamentos racionais gerados pelo cértex pré-frontal,
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resultando em decisbes que parecem inconsistentes com os modelos econémicos

tradicionais.

3.3.4 Aplicacdes e Contribuigdes da Neuroeconomia

A neuroeconomia trouxe contribuigdes significativas para o entendimento do
comportamento econémico. Ao integrar métodos experimentais e insights
comportamentais, ela permite a formulacdo de modelos mais abrangentes e
preditivos. Um exemplo disso € sua aplicagdo no campo do marketing, onde estudos
neuroecondmicos ajudam a entender como os consumidores formam preferéncias e
reagem a diferentes formas de enquadramento de produtos e precos.

Além disso, a neuroeconomia tem implicagdes importantes para politicas
publicas. Por exemplo, programas de poupanga podem ser mais eficazes se
projetados levando em conta os vieses emocionais e as limitagbes cognitivas dos
individuos. Intervengbes baseadas em principios neuroecondémicos, como a
apresentacao clara de riscos e recompensas, ajudam a incentivar escolhas mais
racionais em areas como previdéncia e saude publica (Thaler; Sunstein, 2008).

A capacidade da neuroeconomia de combinar analises emocionais e
racionais também tem aplicagcbes praticas em investimentos e financas.
Compreender os padroes cerebrais associados a decisdes arriscadas permite prever
comportamentos em mercados financeiros, contribuindo para estratégias mais

eficazes de gerenciamento de risco.

3.3.5 Desafios e Perspectivas Futuros

Apesar de seu impacto significativo, a neuroeconomia enfrenta desafios. A
interpretacdo de dados de neuroimagem ainda € complexa, e os resultados obtidos
em experimentos laboratoriais nem sempre se traduzem diretamente para contextos
do mundo real. No entanto, avangos tecnolégicos e metodolégicos prometem
superar essas limitagdes, permitindo uma integracdo mais robusta entre
neurociéncia e economia.

A pesquisa futura podera explorar areas como as diferengas individuais em
comportamento econémico, os efeitos do estresse e da saude mental nas decisdes

financeiras, e o impacto da educacdo e cultura na formacdo de preferéncias. A
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neuroeconomia, portanto, ndo apenas complementa os modelos econdmicos
tradicionais, mas também amplia nosso entendimento sobre os processos que
guiam o comportamento humano em ambientes econémicos complexos.

Diante das analises apresentadas sobre 0s mecanismos neurais e
emocionais que fundamentam a tomada de decisao, fica evidente que a integracéo
entre economia comportamental e neurociéncia oferece uma compreensao mais
ampla e realista do comportamento econémico. Essa base teodrica e experimental
abre espago para uma aplicagdo pratica dos conceitos explorados, permitindo
examinar como esses conhecimentos se manifestam em cenarios reais, como
mercados financeiros, politicas publicas e decisées organizacionais. Nesse sentido,
0 proximo capitulo se dedica a explorar estudos que ilustram a aplicabilidade das
teorias discutidas, conectando as abordagens tedricas aos desafios e solugdes

praticas no campo econémico.
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4 APLICAGOES DA ECONOMIA COMPORTAMENTAL E INSIGHTS DA
NEUROECONOMIA NA TOMADA DE DECISAO

A analise das aplicacbes da economia comportamental na tomada de
decisdo revela a importancia de compreender os fatores emocionais e cognitivos
que moldam escolhas econdmicas, superando as limitacbes do modelo tradicional
do homo economicus. A neuroeconomia oferece perspectivas valiosas que
corroboram e enriquecem os achados da economia comportamental, ao explorar os
mecanismos neurais subjacentes a vieses como a aversao a perda e a influéncia do
framing nas decisdes. Essa integracao interdisciplinar permite uma abordagem mais
realista, que ndo apenas identifica padroes comportamentais, mas também ilumina
como esses padroes podem ser aplicados em areas como politicas publicas,
finangcas e marketing, promovendo estratégias que respeitam a complexidade do
comportamento humano.

A seguir, a secao 4.1 apresenta uma sintese das referéncias selecionadas
na revisao sistematica de literatura (RSL), que fundamentam a andlise das
contribuicbes da economia comportamental, complementadas por perspectivas
neuroecondmicas. Esses estudos, publicados entre 2015 e 2024, foram escolhidos
por sua relevancia em abordar os processos decisorios sob a otica de fatores
psicologicos e, quando pertinente, de evidéncias neurais que reforcam a
compreensao de fenbmenos como heuristicas e emogdes. A integracao dessas
perspectivas permite uma visdo mais abrangente das dinamicas que influenciam as
decisbes econbmicas, conectando teoria e pratica de maneira robusta e

interdisciplinar.

4.1 SINTESE DAS REFERENCIAS SELECIONADAS NA RSL

No artigo de Alvino e Franco (2015), os autores apresentam uma critica
contundente a abordagem tradicional da tomada de decisdo encontrada na Teoria
Organizacional, argumentando que ela falha ao desconsiderar a complexidade
introduzida pelas emogdes nos processos decisorios. Eles exploram as diferengas
entre as decisdes tomadas por individuos e por grupos, dando especial atencédo ao
peso que as emocgdes exercem nas escolhas individuais, um aspecto

frequentemente negligenciado pelos modelos convencionais. Para superar essa
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limitacao, os autores propdem uma metodologia inovadora que integra elementos da
economia comportamental e da neurociéncia, buscando oferecer uma perspectiva
mais holistica e abrangente sobre o tema. Essa abordagem combina insights sobre
o comportamento humano com evidéncias neurocientificas, permitindo uma
compreensao mais profunda dos fatores que moldam as decisdes.

As conclusdes do estudo reforcam a necessidade de revisar os modelos
racionais tradicionais, sugerindo que a inclusdo de componentes emocionais €
essencial para captar a realidade dos processos decisérios. Alvino e Franco (2015)
destacam o potencial da neurociéncia para iluminar as bases biolégicas das
decisbes, especialmente no que diz respeito a influéncia das emocgdes, oferecendo
uma ponte entre os aspectos cognitivos e afetivos do comportamento humano.

Além disso, os autores apontam caminhos para pesquisas futuras,
incentivando investigagdes no campo da neuroeconomia que explorem de maneira
mais detalhada as interacdes entre os processos de tomada de decis&o individuais e
coletivos. Eles enfatizam a importancia de desenvolver aplicagdes praticas baseadas
nesses insights, que possam ser utilizadas em contextos organizacionais reais.
Assim, o trabalho se posiciona como uma contribuicdo significativa para repensar a
teoria e a pratica da tomada de decis&o (Alvino; Franco, 2015).

O artigo de Bossaerts (2021) explora o papel das emogdes na tomada de
decisdo financeira, desafiando a visdo tradicional das teorias econbémicas que
opdéem emocgao e racionalidade. Utilizando uma abordagem interdisciplinar que
combina economia, psicologia e neurobiologia, o estudo investiga como os
processos emocionais estdo intrinsecamente ligados as escolhas racionais. Por
meio de uma metodologia que integra insights neurobioldgicos, o autor examina a
influéncia de fatores como a capacidade interoceptiva — a habilidade de perceber
sinais fisioldgicos, como os batimentos cardiacos — no desempenho em mercados
financeiros. Os principais achados revelam que negociadores com maior sintonia
com seus estados corporais tendem a apresentar melhores resultados em cenarios
de alto risco, sugerindo que as emog¢des podem otimizar decisdes econbmicas ao
invés de prejudica-las.

Nas conclusdes, Bossaerts (2021) destaca que as emogdes nado apenas
coexistem com a racionalidade, mas também contribuem para a maximizagdo da
utilidade em contextos decisérios complexos. O estudo aponta ainda para a

relevancia da neurobiologia em esclarecer aspectos do comportamento de escolha



39

negligenciados por abordagens tradicionais, como os reflexos pavlovianos. Diante
disso, o autor defende uma colaboracdo mais estreita entre economistas e
neurocientistas, argumentando que essa integracao € fundamental para o avango da
neuroeconomia. Assim, o trabalho de Bossaerts propde uma reconfiguracdo das
teorias de escolha, oferecendo uma perspectiva mais abrangente e preditiva sobre o
papel das emogdes nas decisdes financeiras (Bossaerts, 2021).

Em Faveri e Resende (2020), os autores discutem as limitagbes do modelo
econdmico tradicional de escolha do consumidor, apontando que ele nao consegue
explicar de forma satisfatéria os fenbmenos complexos envolvidos nas decisdes
humanas. Eles argumentam que esse modelo falha ao desconsiderar fatores
psicologicos e biolégicos que influenciam o comportamento, limitando-se a uma
visdo excessivamente racional do individuo. Para superar essas deficiéncias, os
autores introduzem a neuroeconomia como uma abordagem inovadora e
interdisciplinar, integrando neurociéncia, psicologia e economia.

Essa perspectiva reconhece que as pessoas frequentemente tomam
decisbes de maneira nao racional, guiadas por variaveis contextuais e processos
internos que os modelos tradicionais ndo captam. Por meio de uma revisdo da
literatura, de Faveri e Resende (2020) exploram como evidéncias neurocientificas
mostram que as preferéncias individuais sdo mais flexiveis e dependentes do
contexto do que se supunha, afetando aspectos como o comportamento
intertemporal — decisdes que envolvem escolhas entre o presente e o futuro — e a
aversao ao risco, que reflete a tendéncia de evitar incertezas.

As conclusées do estudo reforcam que a neuroeconomia desafia os
pressupostos da economia neoclassica, propondo que as decisbes humanas sao
moldadas por uma combinagdo de processos emocionais e automaticos, além de
calculos racionais. Os autores defendem que, para analisar decisbes em situagdes
de risco e incerteza, é essencial levar em conta tanto os aspectos emocionais
quanto os cognitivos, 0 que pode enriquecer a compreensdo de fendmenos
econdmicos praticos, como as flutuagdes nos mercados financeiros ou os padrées
de discriminacdo no ambiente de trabalho.

Assim, de Faveri e Resende (2020) sugerem que incorporar descobertas da
neurociéncia a economia tem o potencial de criar modelos mais realistas e capazes
de prever o comportamento humano com maior precisdo. Essa integragao, segundo

eles, ndo apenas expande os horizontes da pesquisa econdmica, mas também abre
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caminho para novas abordagens que podem transformar a forma como entendemos
as escolhas individuais e coletivas no mundo real.

No artigo de Espinosa, Wang e Soto (2022), os autores criticam a teoria do
nudge, que propde intervengdes estatais sutis para corrigir vieses cognitivos das
pessoas, como decisdes impulsivas ou mal informadas. Eles argumentam que essa
abordagem falha ao ignorar que os proprios formuladores de politicas também estao
sujeitos a vieses, 0 que compromete sua eficacia. Como alternativa, os autores
apresentam o boost, uma teoria inspirada na Escola Austriaca de Economia, que
foca em capacitar os individuos para reconhecer e corrigir seus préprios erros em
tempo real. Diferente do nudge, que depende de um controle externo, o boost
promove uma postura mais ativa e empoderadora, valorizando a autonomia
individual e sua relacdo com o ambiente institucional.

Espinosa, Wang e Soto (2022) concluem que os vieses cognitivos nao
afetam apenas os cidaddos, mas também os tomadores de decisdo, desafiando
ideias centrais da economia comportamental tradicional. Eles questionam o uso de
intervengdes coercitivas pelo nudge e defendem o boost como uma abordagem que
substitui o paternalismo pelo empoderamento. Além disso, sugerem que politicas
publicas baseadas no boost podem incentivar o empreendedorismo, visto pelos
autores como essencial para reduzir a pobreza e impulsionar o desenvolvimento
econémico. O estudo propde uma nova perspectiva para a economia do
desenvolvimento, centrada na capacidade individual de adaptacéo e inovacéo.

Em Grayot (2020), o autor oferece uma analise critica da teoria do duplo
processo (DPT), amplamente adotada na economia comportamental e na
neuroeconomia para explicar decisbes humanas como resultado de sistemas
intuitivos e deliberativos. Ele questiona os fundamentos tedricos e a validade
empirica dessa teoria, sugerindo que sua popularidade pode derivar mais de sua
conveniéncia para justificar anomalias comportamentais do que de sua precisao em
descrever os processos mentais reais. Grayot argumenta que as criticas a DPT
revelam limitagdes em sua capacidade de representar fielmente a complexidade da
tomada de decisdo, o que levanta duvidas sobre sua utilidade em modelos
econdmicos. O estudo propde um dilema aos economistas comportamentais:
abandonar a narrativa simplificada do duplo processo em favor de uma visdo mais
realista ou ajustar as ambigbdes cientificas do campo para lidar com essas

inconsisténcias.
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Nas conclusoes, Grayot (2020) reitera que a DPT, apesar de influente, tende
a simplificar excessivamente os processos cognitivos, resultando em modelos que
nem sempre refletem a dindmica real da mente humana. Ele destaca que a falta de
precisdo descritiva da teoria pode levar a interpretagdes equivocadas das escolhas
econbmicas, especialmente quando se tenta diferenciar decisbes rapidas e
automaticas das mais refletidas. O autor convoca os pesquisadores a esclarecerem
seus objetivos ao usar a DPT, considerando suas falhas tedricas conhecidas, e
sugere que o0 avango da economia comportamental depende de uma revisao critica
de suas ferramentas conceituais. O trabalho posiciona-se como uma reflexdo sobre
os limites e as possibilidades de refinamento das teorias que sustentam o estudo do
comportamento econémico.

A pesquisa de llliashenko (2017) oferece uma visao renovada sobre o papel
da ideologia na finanga comportamental, sugerindo que a interagdo com diferentes
abordagens pode ampliar a diversidade intelectual e aprimorar os processos de
decisao. Ao tragar a evolugéao historica dessa disciplina, o autor revela como ela se
desdobrou em uma rede intricada de subcampos, questionando a separacao
tradicional entre finanga classica e comportamental. Para ele, mergulhar nos
fundamentos histéricos e psicolégicos € um passo essencial para reconhecer tanto
os pontos fortes quanto as fragilidades desse campo, especialmente quando se
considera sua aplicagao em politicas publicas ou nas escolhas econémicas do dia a
dia.

Outro ponto destacado por llliashenko € a teoria do duplo processo, que
contrapbe decisdes intuitivas, rapidas e guiadas por heuristicas, as decisdes
racionais, marcadas por maior reflexdo e logica. Essa distingdo, conforme
argumenta, ajuda a esclarecer os vieses e falhas de julgamento t&o comuns em
cenarios financeiros. Ao explorar a dindmica entre esses dois sistemas, a financga
comportamental se posiciona como um recurso valioso para decifrar as
complexidades do comportamento humano. Com isso, o autor defende a
necessidade de uma perspectiva interdisciplinar, que conecte historia e psicologia,
como caminho para impulsionar as finangcas modernas e gerar solugdes praticas
para diferentes contextos econdmicos.

A pesquisa conduzida por Lacombe et al. (2022) mergulha na analise da
racionalidade econdmica em gorilas e orangotangos, investigando como esses

primatas lidam com vieses cognitivos e preferéncias de risco em suas decisdes. Por
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meio de dois experimentos cuidadosamente desenhados, os autores demonstram
que ambas as espécies exibem uma compreensdo das contingéncias de
recompensa, revelando um comportamento que pode ser classificado como racional
em contextos especificos. Contudo, os resultados também apontam uma
variabilidade significativa: em um dos testes, os animais mostraram neutralidade ao
risco, enquanto no outro tenderam a escolhas mais arriscadas, sugerindo que o
contexto desempenha um papel determinante nas suas decisdes. Isso indica que,
embora haja sinais de racionalidade, fatores cognitivos continuam a influenciar os
resultados.

Os achados de Lacombe et al. (2022) preenchem uma lacuna importante no
entendimento da tomada de decisdo econ6mica em primatas ndo humanos,
evidenciando que o design experimental pode alterar significativamente as
preferéncias observadas. Eles concluem que esses animais dependem de sinais
racionais, mas o0s vieses cognitivos moldam suas escolhas, o que explica
inconsisténcias em estudos anteriores. Para avangar, os autores sugerem que
futuras pesquisas identifiquem os vieses especificos em jogo e ampliem a
investigacdo para outras espécies de primatas, contribuindo para uma visdo mais
ampla da evolugédo da inteligéncia decisoria. Assim, o estudo reforga a conexao
entre comportamento econbmico e bases cognitivas, oferecendo uma perspectiva
valiosa para comparagdées com humanos.

A anadlise de Lin (2022) parte de uma critica ao livro de Richard Thaler,
Misbehaving: The Making of Behavioral Economics, especificamente ao capitulo 3,
onde o autor sugere que o comportamento humano frequentemente contradiz a
teoria econd6mica tradicional. Lin contesta essa visao, propondo que os exemplos
apresentados por Thaler podem ser reinterpretados sob a lente da analise de custo-
beneficio, um pilar fundamental da economia classica. Ele argumenta que o que
parece ser uma inconsisténcia comportamental reflete, na verdade, variagdes
individuais na percepg¢ao de custos e beneficios, e ndo um desvio da racionalidade.
Assim, ao invés de enxergar o comportamento como um rompimento com a teoria
econdmica, Lin busca alinha-lo aos seus principios, oferecendo uma perspectiva
alternativa que resgata a validade dos modelos tradicionais.

Ao concluir, Lin (2022) enfatiza que tanto as abordagens psicolégicas quanto
econdbmicas podem chegar a resultados semelhantes, ainda que por caminhos

distintos, destacando que a analise de custo-beneficio sustenta uma ampla gama de



43

teorias econémicas. Ele aponta que erros na estimativa de custos e beneficios nao
equivalem a irracionalidade, mas sim a complexidade inerente ao processo decisorio
humano. Dessa forma, o autor defende que os casos destacados por Thaler ndo
desafiam a teoria econémica, mas sim reforcam sua flexibilidade ao acomodar
diferentes avaliacbes individuais. O estudo, portanto, posiciona-se como uma ponte
entre a economia comportamental e a tradicional, sugerindo que ambas podem
coexistir sem necessariamente se opor.

A investigacao conduzida por Maitri e Kalra (2022) propde uma revisao
abrangente da economia comportamental, combinando uma analise bibliométrica
com uma sintese sistematica da literatura disponivel na base Web of Science. Os
autores mapeiam as tendéncias de publicagao, identificando autores prolificos,
periodicos influentes e temas centrais, com o auxilio de ferramentas como o
Vosviewer para visualizar esses padroes. Eles destacam como o campo evoluiu de
uma énfase inicial na racionalidade para um foco crescente nos comportamentos
irracionais e suas implicagbes praticas. O estudo também aponta lacunas na
literatura, sugerindo que a economia comportamental ainda carece de uma
exploracdo mais profunda de seus impactos em areas especificas, 0 que motiva os
autores a propor diregdes para futuras pesquisas.

Nas reflexdes finais, Maitri e Kalra (2022) observam um interesse crescente
pela economia comportamental em dominios como finangas, comportamento do
consumidor e politicas publicas, evidenciando sua relevancia interdisciplinar. Eles
argumentam que o avango do campo depende de estudos que abordem suas
dindmicas mais complexas, incluindo a aplicagao em estruturas éticas e modelos de
consumo sustentavel. A pesquisa contribui ao oferecer uma visdo consolidada do
estado atual da economia comportamental, mas também reconhece limitagdes,
como a necessidade de analises mais detalhadas sobre como os vieses
comportamentais se manifestam em contextos reais. Assim, o trabalho serve como
um ponto de partida para reflexdes futuras sobre o potencial transformador dessa
disciplina.

O estudo de Sahoo e Sahoo (2022) mergulha no campo das finangas
comportamentais, explorando como fatores psicoldgicos e sociolégicos moldam as
decisbes de poupanca e investimento entre individuos. Os autores revisam a
literatura existente para entender o impacto desses elementos no comportamento

financeiro, destacando a relevancia de escolhas estratégicas para o bem-estar
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pessoal e o crescimento econdbmico mais amplo. Eles enfatizam que investimentos
em ativos produtivos ndo apenas beneficiam os individuos, mas também tém o
potencial de impulsionar o desenvolvimento econémico geral, uma conexdo que
reforca a importancia pratica das finangas comportamentais. A pesquisa foca em
investidores individuais, buscando identificar padrdes que possam orientar decisoes
mais eficazes em um cenario financeiro em constante mudanca.

Ao finalizar, Sahoo e Sahoo (2022) apontam que reconhecer os aspectos
irracionais das decisdes de investimento é essencial para alinha-las as preferéncias
pessoais e aos objetivos financeiros. Eles sugerem que o campo das finangas
comportamentais ainda requer estudos continuos para acompanhar suas evolucoes
e compreender melhor os fatores psicologicos que direcionam o comportamento dos
investidores. O artigo defende que tais investigagcbes podem oferecer insights
valiosos para melhorar a tomada de decisdo, especialmente ao abordar os vieses
que influenciam escolhas em contextos de incerteza. Dessa forma, a pesquisa
destaca o valor de uma abordagem dindmica e aprofundada para entender as
interagcdes entre psicologia e finangas no mundo real.

A pesquisa de Saravanan, Faseela e Babu (2016) aborda o universo das
finangas comportamentais, examinando como fatores psicologicos desafiam os
pressupostos de racionalidade dos modelos financeiros tradicionais. Focando no
mercado de capitais indiano, com énfase em uma pesquisa realizada em Kerala
junto a Geojith Financial Securities Ltd., os autores investigam o impacto das
emocdes nas decisbes de investimento e nos movimentos do mercado. Eles
identificam vieses como sobreconfianca, aversdao a perda, comportamento de
manada e contabilidade mental como elementos centrais que levam os investidores
a escolhas frequentemente irracionais. O estudo destaca que essas influéncias
psicologicas ndo apenas afetam os precos das agdes, mas também revelam a
complexidade do comportamento humano em cenarios financeiros competitivos.

Ao concluir, Saravanan, Faseela e Babu (2016) apontam que compreender
esses padroes comportamentais pode oferecer aos profissionais de investimento
ferramentas para refinar estratégias ativas e melhorar os resultados financeiros. A
pesquisa aponta que fatores como ancoragem e sobreconfianga frequentemente
distorcem as decisdes dos investidores da Gegjith, evidenciando a necessidade de
abordagens que considerem a irracionalidade humana. Com isso, o trabalho

contribui para o campo das finangas comportamentais ao iluminar as dinamicas
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psicoldgicas em um contexto regional especifico, sugerindo que tais insights podem
ter aplicacdes praticas mais amplas. Os autores reforgam a importancia de integrar a
psicologia a analise financeira para lidar com as realidades do mercado.

Suryati e Mooduto (2021) dedicam-se a explorar o papel da
neurocontabilidade nos processos de decisdo, com foco especial na formulacido de
politicas publicas. A pesquisa, baseada em entrevistas, mergulha nas interpretacdes
subjetivas dos participantes e na reflexividade dos préprios pesquisadores para
entender como limitagdes cognitivas e riscos morais afetam agentes publicos. Eles
descobrem que relagbes de principal-agente, como as que emergem entre 0s
poderes legislativo e executivo, frequentemente moldam o comportamento decisério
nesse contexto. A neurociéncia, nesse sentido, revela-se uma ferramenta poderosa
para iluminar os fatores emocionais e cognitivos que interferem nas escolhas,
oferecendo uma perspectiva inovadora sobre a gestdo publica.

Ao refletirem sobre os resultados, os autores destacam que a
neurocontabilidade pode enriquecer a compreensdao da tomada de decisdo ao
conectar a neurociéncia cognitiva as praticas de lideranga politica. Sugerem que
intervengdes baseadas nesses principios tém potencial para elevar a qualidade das
decisdes publicas, embora reconhecam as limitacdes de seu estudo qualitativo. Para
avancgar, propdéem que pesquisas futuras combinem abordagens quantitativas para
validar os achados e investiguem formas de mitigar os impactos de vieses
emocionais em contextos governamentais. Dessa maneira, Suryati e Mooduto
(2021) abrem caminho para uma aplicagao pratica da neurociéncia que transcende a
teoria, buscando solugdes concretas para desafios politicos reais.

Tkach (2019) volta seu olhar para a interagdo entre emogdes e economia,
propondo que os processos emocionais individuais desempenham papel importante
na compreensdao de fendmenos macroecondmicos mais amplos. Diferente de
abordagens tradicionais que priorizam a racionalidade pura, o autor argumenta que
integrar psicologia e economia € essencial para captar as nuances da tomada de
decisdo. Ele defende uma perspectiva holistica, apoiada em descobertas da
neurociéncia, para explorar como a cognicdo e as emogdes se entrelagcam nas
escolhas econdmicas. Essa combinacdo, segundo Tkach (2019), permite uma
analise mais rica das dinamicas humanas que influenciam desde decisbdes pessoais

até tendéncias de mercado.
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Ao final, o estudo sugere que entender o peso das emocgdes pode nao
apenas melhorar os resultados econdémicos, mas também elevar o bem-estar
coletivo. Tkach (2019) observa que a conexdo entre cognicdo e emogao oferece
uma base sdlida para explicar comportamentos aparentemente irracionais, como
reacdes impulsivas em situagcdes de risco. Recomenda-se que futuras pesquisas
aprofundem essa relagao, investigando como os aspectos emocionais afetam as
interacbes econdbmicas em diferentes escalas. Assim, o trabalho se destaca ao
propor que a economia deixe de lado visdes reducionistas e passe a abracgar a
complexidade do comportamento humano como um todo.

Trejos-Salazar et al. (2021) langam luz sobre a neuroeconomia por meio de
uma analise bibliométrica detalhada, utilizando ferramentas como Bibliometrix e
Gephi para mapear o campo. A pesquisa identifica tendéncias, autores influentes —
como Kahneman e Tversky — e o0s paises lideres na produgdo cientifica, com
destaque para os Estados Unidos e o Reino Unido. Eles exploram como temas
como risco, incerteza e relagbes sociais emergem como centrais na tomada de
deciséo, revelando a evolugdo da neuroeconomia como uma disciplina
interdisciplinar. Esse enfoque quantitativo permite aos autores tragar um panorama
claro das contribuicbes e lacunas existentes, oferecendo uma base sodlida para
compreender o estado atual do campo.

Ao concluir, os autores apontam que a neuroeconomia ainda enfrenta
desafios, como a falta de padronizagcdo metodolégica, o que pode limitar
comparacgoes entre estudos. Sugerem que areas como marketing, escolha social e
neurociéncia afetiva merecem maior atencdo para expandir as aplicagoes praticas
da disciplina. Trejos-Salazar et al. (2021) também destacam o potencial da
neuroeconomia para enriquecer politicas publicas e estratégias empresariais, desde
que os pesquisadores adotem abordagens mais consistentes. Com isso, o estudo
nao s6 consolida o conhecimento acumulado, mas também projeta caminhos futuros
para uma integragdo mais profunda entre neurociéncia e economia.

Vaid e Chaudhary (2022) desafiam os modelos financeiros tradicionais, que
partem do pressuposto de que os investidores agem sempre com racionalidade
plena. Eles argumentam que fatores psicolégicos, como emocgdes e vieses
cognitivos, desempenham um papel muito mais significativo nas decisbes de
investimento do que essas teorias costumam admitir. A revisdo conduzida pelos

autores destaca padrdes recorrentes, como a sobreconfianga que leva investidores a



47

superestimar suas habilidades e a aversdo a perda que os faz evitar riscos mesmo
em situacdes vantajosas. Ao trazerem a finanga comportamental para o centro da
discussdo, mostram como esses elementos humanos transformam escolhas
financeiras em algo bem mais complexo do que simples calculos de maximizagéo de
lucro.

O que emerge dessa analise é uma visao renovada: compreender 0s vieses
nao é apenas um exercicio tedrico, mas uma necessidade pratica para quem busca
estratégias de investimento eficazes. Vaid e Chaudhary (2022) apontam que a
financa comportamental enriquece os modelos tradicionais ao dar espaco as
imperfeicdes humanas, sugerindo que os investidores podem se beneficiar ao
reconhecer e ajustar esses padrdoes. Sem oferecer uma solugao definitiva, os
autores deixam claro que ignorar a psicologia em favor de uma racionalidade
idealizada limita a capacidade de prever e reagir ao comportamento do mercado.
Assim, o estudo se torna um convite a repensar como as emocgdes e a mente
moldam o mundo financeiro.

Valaskova, Bartosova e Kubala (2019) apresentam uma abordagem
renovada as finangas comportamentais ao explorar o uso da légica fuzzy para
entender decisdes financeiras complexas. Ao contrario dos modelos tradicionais,
que privilegiam a precisdo absoluta, a légica fuzzy destaca-se por capturar a
incerteza inerente ao comportamento humano, oferecendo uma representacdo mais
fiel das escolhas em cenarios ambiguos. O estudo defende que essa ferramenta se
mostra valiosa em situagdes como gestdo de investimentos ou avaliacdo de riscos,
onde padrdes lineares raramente se aplicam, propondo uma alternativa aos métodos
rigidos frequentemente adotados na economia convencional.

O valor da pesquisa reside em demonstrar que a légica fuzzy nao apenas
reconhece o0s aspectos irracionais das decisdes, mas também os converte em
perspectivas uteis para a pratica financeira. Valaskova, Bartosova e Kubala (2019)
indicam que sua aplicacdo poderia se estender a contextos onde a exatiddo nao é
prioritaria, como previsdes de longo prazo ou decisdes sob incerteza. Apesar de o
estudo apontar a necessidade de maior validacdo empirica, a logica fuzzy é vista
como uma possibilidade promissora para alinhar os modelos econdmicos as
imperfeicdes do comportamento humano. Dessa forma, a analise convida a uma
reflexdo sobre como abordar a imprevisibilidade nas finangas de maneira mais

adaptavel.
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Por fim, a pesquisa de Viktorovna, Pavlovna e Mokhailovna (2018) apresenta
uma analise aprofundada dos processos de tomada de decisao financeira através da
lente da psicologia cognitiva, examinando como fatores individuais influenciam as
estratégias decisorias. Os autores investigam a relagdo entre atividade oculomotora,
tracos de personalidade e preferéncias de risco, demonstrando que caracteristicas
como labilidade emocional e tipos especificos de sistema nervoso correlacionam-se
com a preferéncia por resultados garantidos em contextos financeiros. Em
contrapartida, a pesquisa identifica que individuos com maior resisténcia intelectual
e velocidade de processamento tendem a adotar comportamentos de maior risco
nas decisdes financeiras.

Os resultados deste estudo revelam padrbes significativos nas diferencas
cognitivas e intraindividuais que moldam a tomada de decisdo, estabelecendo a
atividade oculomotora como um indicador valioso das estratégias decisérias. Esta
investigacdo contribui substancialmente para a compreensdo da interagdo entre
processamento cognitivo e tracos de personalidade na formagao dos estilos
decisérios, oferecendo insights relevantes sobre como diferentes perfis psicolégicos
navegam pelo espectro entre resultados garantidos e opg¢des de risco. As
conclusdes apresentadas tém implicagcdes importantes para a compreensao das
dindmicas emocionais e cognitivas subjacentes as decisdes financeiras, ampliando o
conhecimento sobre como as diferengas individuais manifestam-se em contextos

decisorios diversos (Viktorovna; Pavlovna; Mokhailovna, 2018).

4.2 INTEGRAGCAO DAS REFERENCIAS COM OS OBJETIVOS DA PESQUISA

Conforme descrito na introdugdo da presente dissertacdo, os objetivos da
pesquisa eram analisar o impacto de fatores comportamentais e neurais nos
processos de tomada de decisdo. Havia a intencdo de investigar a integracao entre
finangas comportamentais e neurociéncia, buscando compreender comportamentos
irracionais, como viés de disponibilidade e aversao a perda, além de avaliar a
efetividade de abordagens interdisciplinares, combinando psicologia, economia e
neurocontabilidade para uma compreensdao mais ampla da tomada de decisdo.
Sendo assim, apresenta-se nesse momento o Quadro 2, que busca integrar os

achados das referéncias com os objetivos definidos para essa dissertagéo.
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4.3 DISCUSSAO

A analise das 17 referéncias selecionadas na Revisdo Sistematica de
Literatura consolida a transicdo do modelo do homo economicus, fundamentado na
racionalidade estrita e na maximizagao de utilidade (Varian, 2010), para abordagens
mais realistas que incorporam fatores emocionais, cognitivos e neurais, conforme
explorado nas segdes 3.1, 3.2 e 3.3. A segao 3.1 apresenta o modelo tradicional do
homo economicus, que assume agentes econdmicos como racionais e plenamente
informados, capazes de tomar decisdes 6timas em qualquer contexto. No entanto,
como discutido na segédo 3.1.2, a teoria da racionalidade limitada de Simon (1957)
desafia essa visdo, sugerindo que os agentes operam com informacdes limitadas e
recorrem a decisdes satisfatorias em vez de maximizadoras.

As referéncias da RSL, como Alvino e Franco (2015), reforgam essa critica
ao demonstrar que emog¢des desempenham um papel central na tomada de decisao,
especialmente em contextos organizacionais, onde fatores psicoldgicos e ambientais
moldam escolhas que divergem da racionalidade estrita. Essa perspectiva alinha-se
a economia comportamental, discutida na sec¢do 3.2, que incorpora heuristicas,
vieses cognitivos e emocgdes para explicar desvios do comportamento racional
previsto pela economia tradicional.

A economia comportamental, conforme detalhado na sec¢ao 3.2, oferece uma
lente robusta para compreender escolhas econdmicas em contextos de incerteza,
destacando conceitos como ancoragem, aversdo a perda e framing (Kahneman;
Tversky, 1979). Estudos como os de Sahoo e Sahoo (2022) ilustram como esses
fatores psicologicos influenciam decisdes em contextos sociais, como questdes de
género e casta, evidenciando que as escolhas econbémicas sédo frequentemente
moldadas por dinamicas culturais e emocionais, em vez de calculos puramente
racionais.

Da mesma forma, Espinosa, Wang e Soto (2022) exploram como vieses
cognitivos impactam decisbes em mercados, sugerindo que a economia
comportamental pode orientar estratégias de marketing e politicas publicas mais
eficazes. Essas contribuicbes reforcam a ideia de que os tomadores de decisao
recorrem a atalhos mentais, resultando em escolhas que, embora praticas, nem
sempre sdo otimas do ponto de vista da economia tradicional. Além disso, Suryati e

Mooduto (2021) destacam aplicagdes praticas da economia comportamental em
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contextos organizacionais, mostrando como a compreensdo de vieses pode
melhorar a gestao e a tomada de decisdo em empresas.

As perspectivas da neuroeconomia, discutidas na secéo 3.3, complementam
esses achados ao elucidar os mecanismos neurais subjacentes aos processos
decisoérios. Serra (2021) oferece uma visdo abrangente do campo, agrupando
avancos em trés temas principais: o cérebro "emo-racional", "social" e
"computacional". Essa abordagem interdisciplinar revela como estruturas cerebrais,
como a amigdala e o nucleo accumbens, influenciam respostas emocionais a riscos
e recompensas, corroborando os conceitos de aversao a perda e framing da
economia comportamental.

Trejos-Salazar et al. (2021) reforcam essa integracdo ao mapear cinco linhas
de pesquisa em neuroeconomia, incluindo escolhas econdmicas e neurociéncia do
consumidor, que conectam diretamente os achados neurais aos comportamentos
observados na economia comportamental. Por exemplo, a analise de Trejos-Salazar
et al. (2021) destaca que a producéao cientifica em neuroeconomia atingiu seu pico
entre 2008 e 2013, sugerindo uma maturagdo do campo que enriquece a
compreensdao dos processos decisorios. De Faveri e Resende (2020)
complementam essa discussdo ao explorar como a neuroeconomia questiona
suposi¢des tradicionais sobre aversdo ao risco e preferéncia temporal, utilizando
técnicas de neuroimagem para identificar areas cerebrais envolvidas na resolugao
de problemas econémicos.

Além disso, Viktorovna, Pavlovna e Mokhailovna (2018) e llliashenko (2017)
reforcam a integracado interdisciplinar, mostrando que tragos psicologicos e
respostas fisiolégicas moldam escolhas em contextos financeiros e organizacionais.
Esses estudos sugerem que a neuroeconomia ndo apenas corrobora os achados da
economia comportamental, mas também oferece uma base biolégica para entender
por que os agentes econdmicos desviam da racionalidade.

Maitri e Kalra (2022) ampliam essa discussdo ao explorar como a
neuroeconomia pode informar estratégias de mercado, conectando os conceitos de
framing e heuristicas a respostas neurais especificas. Essa simbiose entre economia
comportamental e neuroeconomia, conforme sugerido por llliashenko (2017),
permite uma compreensdo mais profunda do comportamento humano, com
aplicagdes praticas em areas como politicas publicas, finangas e marketing, como
apontado por Espinosa, Wang e Soto (2022) e Suryati e Mooduto (2021). Por
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exemplo, a aplicagado de nudges (Thaler; Sunstein, 2008), discutida na segéo 3.2, é
enriquecida por insights neuroeconémicos que explicam como estimulos visuais ou
emocionais ativam regides cerebrais especificas, influenciando escolhas sem
restringir a liberdade individual.

A integracdo dessas perspectivas interdisciplinares também destaca a
importancia do contexto social na tomada de decisdo. Sahoo e Sahoo (2022), por
exemplo, exploram como fatores culturais, como género e casta, influenciam
escolhas econbmicas, alinhando-se a discussao da sec&o 3.2 sobre o impacto de
variaveis sociais nos processos decisorios. Da mesma forma, Trejos-Salazar et al.
(2021) identificam a "escolha social" como uma linha de pesquisa central em
neuroeconomia, sugerindo que decisdes econdmicas sao frequentemente moldadas
por normas sociais e interacdes interpessoais. Essa abordagem reforga a critica ao
homo economicus, que ignora o papel do contexto social e emocional, e alinha-se
aos objetivos da pesquisa de compreender como variaveis emocionais e cognitivas
afetam o comportamento econdémico.

Portanto, as referéncias da RSL consolidam a relevancia de uma abordagem
que transcende o modelo do homo economicus, promovendo modelos econdmicos
mais alinhados a complexidade das decisées humanas. Elas corroboram a critica a
racionalidade estrita (se¢do 3.1), expandem a compreensdo de vieses e emogdes na
economia comportamental (sec¢ao 3.2) e fornecem perspectivas da neuroeconomia
que enriquecem a analise dos processos decisorios (seg¢ao 3.3).

Essa integracdo interdisciplinar ndo apenas atende aos objetivos da
pesquisa, mas também aponta para futuras dire¢gdes, como o desenvolvimento de
politicas publicas baseadas em nudges e estratégias de mercado que considerem a
interagdo entre fatores psicolégicos e neurais. Aplicagdes em marketing, como
demonstrado por Isabella e Vieira (2020), revelam que a congruéncia de género
entre modelo e consumidor modera o efeito de expressdes faciais na avaliacdo de
produtos, sugerindo intervengdes que exploram contagio emocional para influenciar
decisdes econdmicas.

Assim, os achados da neuroeconomia oferecem uma base sodlida para a
construcédo de uma teoria econdmica mais realista e aplicavel, que reconhece a
complexidade do comportamento humano em contextos econémicos. Para orientar

futuras pesquisas em neuroeconomia, recomenda-se a adogao de um protocolo
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estruturado que assegure rigor metodolégico e conformidade ética. Esse protocolo

deve incluir:

(1) Caracteristicas amostrais: amostras devem ser representativas, com
tamanho minimo de 30 a 50 participantes para estudos de neuroimagem,
ajustado conforme a poténcia estatistica, e considerar diversidade
demografica e cultural para minimizar vieses (Poldrack; Mumford; Nichols,
2011). A inclusédo de grupos heterogéneos, como diferentes faixas etarias

e contextos socioecondmicos, é essencial para generalizar achados;

(2) Custos: planejamentos financeiros devem prever despesas com
equipamentos de neuroimagem (e.g., fMRI, com custos médios de
US$500 a US$1.000 por hora de uso), recrutamento de participantes
(compensacgdes de US$20 a US$100 por sessdo) e andlise de dados
(softwares especializados). Estratégias como parcerias interinstitucionais

podem mitigar custos elevados;

(3) Comité de ética: pesquisas devem seguir diretrizes éticas internacionais,
como a Declaracdo de Helsinque, e, no Brasil, a Resolugdo CNS
510/2016, garantindo consentimento informado, protecdo de dados
sensiveis (e.g., neuroimagens) e avaliacdo de riscos psicologicos

associados a estimulos experimentais.

Protocolos devem ser submetidos a comités de ética em pesquisa antes do
inicio do estudo, com revisdes periddicas para assegurar conformidade (llles; Bird,
2006). Esse protocolo, alinhado as praticas descritas por Trejos-Salazar et al. (2021)
e Donato e Donato (2019), promove consisténcia metodolégica e ética, fortalecendo

a comparabilidade e aplicabilidade dos resultados em neuroeconomia.
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5 CONCLUSOES

Esta dissertacdo investigou como a economia comportamental,
complementada por insights da neuroeconomia, explica os fatores emocionais e
cognitivos que influenciam a tomada de decisdo econdmica, superando as limitagoes
do modelo tradicional do agente racional. O objetivo geral foi alcangado ao
demonstrar que a economia comportamental oferece uma alternativa robusta ao
modelo tradicional, que pressupde agentes econdmicos racionais com informacdes
completas.

A analise revelou que fendmenos como aversdao a perda, ancoragem e
enquadramento moldam escolhas em contextos de incerteza, desafiando a ideia de
maximizagcao de utilidade. Em vez de decisdes puramente logicas, os agentes
econdmicos recorrem a atalhos mentais e sao influenciados por emocoes,
resultando em escolhas que refletem uma interagdo complexa entre razédo e
€mogao.

As perspectivas neuroecondmicas complementam essa visdo ao elucidar os
processos neurais subjacentes, como a ativagao de regides cerebrais associadas ao
medo de perdas ou a antecipacdo de recompensas, que explicam por que as
escolhas frequentemente divergem do comportamento racional previsto. Essa
integracao interdisciplinar demonstrou que as decisdes econdmicas sdo moldadas
por fatores psicolégicos, sociais e bioldgicos, proporcionando uma compreensao
mais realista do comportamento humano em comparagcédo com o modelo classico.

Os objetivos especificos foram igualmente atendidos, pois o mapeamento
dos avancos tedricos mostrou que a economia comportamental evoluiu para
incorporar conceitos como heuristicas e vieses cognitivos, com aplicagbes praticas
em areas como finangas, politicas publicas e marketing. A analise da RSL destacou
como esses conceitos explicam escolhas aparentemente irracionais, como decisdes
influenciadas por fatores culturais ou contextuais, em vez de calculos logicos.

A neuroeconomia enriqueceu essa perspectiva ao revelar os mecanismos
cerebrais que sustentam esses comportamentos, como a interagao entre sistemas
emocionais e cognitivos durante a avaliagdo de riscos e recompensas. Além disso, a
investigacdo sobre o impacto de emocgbes e vieses em contextos de incerteza

confirmou que intervengdes baseadas em pequenos ajustes no ambiente decisorio,
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como mudangas na apresentacdo de opgdes, podem promover escolhas mais
alinhadas ao bem-estar individual e coletivo, com aplicagées em politicas publicas e
estratégias de mercado.

As perspectivas para futuros trabalhos emergem das lacunas identificadas
na analise. A falta de padronizagdo metodolégica em estudos neuroecondmicos
pode ser abordada por meio de protocolos mais consistentes, permitindo
comparagdes mais precisas entre pesquisas. Além disso, a exploragao de diferengas
individuais, como tragos de personalidade ou respostas fisioldgicas, pode aprofundar
a compreensao de como fatores contextuais e biolégicos influenciam decisdes.

Pesquisas futuras também podem investigar aplicagbes praticas em areas
como educacgao financeira, sustentabilidade e saude publica, desenvolvendo
estratégias que integrem conhecimentos sobre vieses e processos neurais. Métodos
inovadores, como abordagens que modelam a incerteza inerente ao comportamento
humano, podem oferecer novas ferramentas para estudar decisbes em ambientes

complexos.
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