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RESUMO

Este trabalho explora os fundamentos da tomada de decisdo humana, adotando uma
abordagem qualitativa baseada nas perspectivas tedricas de Herbert Simon, Daniel Kahneman,
Amos Tversky e Richard Thaler. A pesquisa busca compreender os elementos subjacentes ao
processo de tomada de decisdo, destacando teorias como a racionalidade limitada, vieses
cognitivos, heuristicas e a economia comportamental. A metodologia empregada envolveu uma
revisao detalhada da literatura produzida por esses renomados estudiosos, seguida por uma
analise comparativa de suas teorias. Os resultados indicam pontos de convergéncia e
divergéncia entre as teorias, enfatizando a importancia de considerar a racionalidade limitada,
vieses cognitivos e fatores comportamentais na tomada de decisdo. A analise dos estudos de
caso evidencia a influéncia desses elementos nas escolhas individuais e organizacionais. Este
estudo ressalta a relevancia das perspectivas de Simon, Kahneman, Tversky e Thaler na
compreensdo da tomada de decisdo humana. As descobertas proporcionam insights valiosos
para melhorar a qualidade dos processos decisorios, tanto em contextos pessoais quanto
profissionais, e destacam a necessidade de uma abordagem multidisciplinar para entender a
complexidade desse fenémeno. Este estudo destaca a importancia de integrar as perspectivas
de diferentes teorias para uma compreensdo abrangente da tomada de decisdo. Além disso,
ressalta a necessidade de investigacdes adicionais para aprofundar e expandir o conhecimento

sobre os variados aspectos desse fendbmeno humano.

Palavras-chave: Tomada de Decisdo, Racionalidade Limitada, Vieses Cognitivos, Economia

Comportamental, Herbert Simon, Daniel Kahneman, Amos Tversky, Richard Thaler.



ABSTRACT

This work explores the fundamentals of human decision-making, adopting a qualitative
approach based on the theoretical perspectives of Herbert Simon, Daniel Kahneman, Amos
Tversky and Richard Thaler. The research seeks to understand the elements underlying the
decision-making process, highlighting theories such as bounded rationality, cognitive biases,
heuristics and behavioral economics. The methodology employed involved a detailed review
of the literature produced by these renowned scholars, followed by a comparative analysis of
their theories. The results indicate points of convergence and divergence between the theories,
emphasizing the importance of considering bounded rationality, cognitive biases and behavioral
factors in decision-making. The analysis of the case studies shows the influence of these
elements on individual and organizational choices. This study highlights the relevance of
Simon, Kahneman, Tversky and Thaler's perspectives in understanding human decision-
making. The findings provide valuable insights for improving the quality of decision-making
processes, both in personal and professional contexts, and highlight the need for a
multidisciplinary approach to understanding the complexity of this phenomenon. This study
highlights the importance of integrating the perspectives of different theories for a
comprehensive understanding of decision-making. Furthermore, it highlights the need for
further research to deepen and expand knowledge about the varied aspects of this human

phenomenon.

Keywords: Decision Making, Bounded Rationality, Cognitive Biases, Behavioral Economics,
Herbert Simon, Daniel Kahneman, Amos Tversky, Richard Thaler.
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1. INTRODUCAO

Por volta do inicio do século XX um grupo de economistas comegou a estudar a
estrutura matematica dos processos de tomada de decisdo que levaria a um conjunto de axiomas.
E a medida que este estudo avancava, foi determinado que havia pontos em comum com a teoria
econdmica, como a teoria utilitaristal, que mais tarde serviu de base para o desenvolvimento da
maioria das teorias econémicas.

Como resultado, surge a ideia do homo economicus, que descreve 0 homem como um
ser racional capaz de fundamentar suas decisdes em considerac@es econdmicas, priorizando a
maximizacdo dos ganhos e a minimizacdo das perdas. Segundo estudos de Thaler (2015) o
homem ndo é totalmente racional, suas preferéncias levam em conta o seu meio cultural, onde
ele esté inserido, suas emogdes e em grande parte suas heuristicas? de pensamento.

Existem diversos fatores que exercem grandes efeitos nas escolhas pessoais, que atuam
nas condutas financeiras. Kahneman (2012) descreve aspectos da economia comportamental,
além dos diferentes vieses nas escolhas pessoais e como 0s mesmos podem afetar os individuos
afastando-os de suas escolhas priméarias, onde uma determinada acdo é feita quase
instintivamente.

Para Kahneman (2003), as teorias referentes a economia comportamental geralmente
preservam a estrutura fundamental das teorias de decisdes tradicionais e acrescentam
possibilidades de restricdes cognitivas em cenarios de decisfes especificas. Os individuos,
mesmos racionais, tomam decisdes irracionais onde as acdes e comportamentos deles ndo séo
acompanhados de avaliac¢Ges, ndo distinguindo as melhores opcdes.

A heuristica estéa presente nas financas comportamentais, nas tomadas de decisdes e em
varias ocasifes do cotidiano, com isso ocasionando 0s vieses cognitivos. Os vieses podem ser
prejudiciais, pois botam limites em nossos conceitos, como em falacias, preconceitos e
julgamentos mal analisados, levando a irracionalidade e, assim, afetando nossa relacdo com o
dinheiro.

Esses vieses ocasionam grande parte das decisdes tomadas de forma néo racional, como

numa configuragdo automética. “Seres humanos, observados como sistemas de

1 E uma escola de pensamento que examina a moralidade e as consequéncias das a¢des humanas.

2 Heuristica é uma técnica baseada em regras praticas e experiéncias para resolver problemas ou tomar decisdes
de forma pratica e eficiente, envolvendo o comportamento humano com um pensamento instintivo ou
involuntario para o esclarecimento de determinadas questé&es.
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comportamento, sdo bem simples. A aparéncia complexa do nosso comportamento com o
tempo, é fortemente um reflexo do complexo ambiente no qual estamos inseridos.” (SIMON,
1996, p. 110, traducdo nossa). Esses vieses podem ser trabalhados buscando orientagdes como
o planejamento e disciplina no que tange as financas, bem como, a tecnologia pode ser uma
grande aliada na delimitacdo desses comportamentos.

Profissionais como psicologos e socidélogos comecaram a duvidar da validade das
conclusoes tiradas dos axiomas apresentados pelos economistas ortodoxos. Como resultado,
esses dois campos trabalham em conjunto com a economia para melhorar os modelos de
comportamento de tomada de decisdo. Os economistas mais plurais, sendo parte do mainstream
que é critica a ortodoxia e parte da Economia Heterodoxa que é levada a sério pela elite da
profissdo, estdo cada vez mais incorporando topicos de psicologia, sociologia e neurociéncia,
levando ao surgimento da neuroeconomia®. 1sso ocorre porque as pessoas podem tomar
decisOes irracionais que sédo influenciadas por suas emocoes, culturas e atributos intelectuais.

Para Tassi (2011), a economia comportamental propde que, ao contrario da visao
tradicional da economia, 0s agentes econémicos valorizam ganhos e perdas de mesma
magnitude de forma diferente.

Muitos conceitos foram revistos e aprimorados com uma viséo diferente, demonstrando
varios elementos pessoais e sociais. Percebe-se que esses economistas plurais estdo mais atentos
ao proéprio individuo com bases em premissas atuais. Muitos estudos estdo tendo avancos
significativos de como a economia funciona, refinando vérias situacdes em andlises
comportamentais e financeiras. Todas essas pesquisas contribuem para um entendimento com
melhor precisdo e eficacia.

Conforme explicado, os economistas mais plurais flexibilizaram as ideias construidas
entorno do homo economicus, trazendo contribuicbes para a compreensdo dos fatores
psicoldgicos, sociais, culturais, cognitivos e emocionais nas decisdes econdmicas de individuos
e instituicdes. Assim sendo, esse trabalho propde-se a se aprofundar a partir das contribuicGes
de autores luminares* para a formacdo da economia comportamental e apresentar um
framework® comparativo entre os mesmos, respondendo ao seguinte questionamento: De que

forma a economia comportamental é pensada a partir desses luminares?

3 Analisa atividade cerebral por meio de imagens avancadas e testes bioquimicos, durante e depois das escolhas
econOmicas.

4 Pessoa de muito conhecimento, que ilustra a humanidade ou enriquece algum ramo da ciéncia.

5> Framework indica uma estrutura, um modelo de instrucdes que direciona um determinado estudo.



13

1.1 Objetivo Geral

Relatar as contribuicdes dos luminares da economia comportamental a partir dos seus
aportes, oferecendo um framework com uma taxonomia que possa distinguir os autores
escolhidos, Herbert Simon, Daniel Kahneman, Amos Tversky e Richard Thaler, utilizando de

determinadas dimensdes que caracterizem seus posicionamentos e possa os distinguir.

1.2 Objetivos Especificos

e Apontar como esses estudiosos da area econdmica estdo avancando nas pesquisas
comportamentais e, impactando as tomadas de decisdes.

e Analisar as teorias e hipdteses baseadas na teoria econémica neocléssica, que preconiza um
mundo composto por agentes capazes de decidir estritamente de acordo com uma
racionalidade ilimitada (unbounded rationality) e metodologicamente estruturada de acordo
com a Teoria da Utilidade Esperada (TUE) e sem vieses acerca do futuro.

e Analisar o framework com uma taxonomia dos luminares, a cerca de seus pensamentos.

1.3 Justificativa

A escolha do tema se deu pela quantidade limitada de trabalhos que versam sobre o
assunto com esse tipo de abordagem construtiva. Portanto, pretende-se tratar e dar destaque ao
uso de novas teses sobre as escolhas humanas ou sobre como a economia funciona,
considerando que fatores psicolégicos e irracionais influenciam na tomada de decisfes
econbmicas, como por exemplo o efeito manada, que leva o mercado a tomar decisdes
irracionais. Isso demonstra o quanto 0 mainstream esta disposto a encampar sugestdes de
diferentes procedéncias, inclusive aquelas sugeridas pela heterodoxia. O que nos faz perceber

que uma visao mais pluralista vem se consolidando no atual estado da ciéncia econdmica.

2. REFERENCIAL TEORICO

Nessa secdo iremos falar das teorias cléssicas, 0s avangos das teorias comportamentais
e veremos como alguns autores luminares pensam a economia comportamental, sendo eles

Herbert Simon, Daniel Kahneman, Amos Tversky e Richard Thaler.
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2.1 Teorias Classicas

A expressdo homo economicus surgiu por volta do século XIX por criticos do John
Stuart Mill. As criticas se davam por ndo considerar as motiva¢fes ndo-econémicas como
costumes e habitos pessoais e somente levar em consideracdo a maximizacao da riqueza e
negocios como motivacdes econdmicas. O individuo idealizado como homo economicus,
descrito por uma abordagem do homem de racionalidade perfeita, assume uma posigdo de
racionalidade absoluta, com a capacidade de compreender todas as informagdes
disponibilizadas com decisfes concretas. Essa visao atribui a ele o conhecimento necessario
para selecionar a funcdo de utilidade que proporcionara um maior prazer e, com isso,
expandindo-o (HAUSMAN, 1994).

No entender de Hollis e Nell (1977, p. 79):

O homem econdmico racional nio é um homem real. E, antes, qualquer homem real
que se conforme ao modelo a ser testado. Assim sendo, ndo se trata de testar uma
teoria econdmica em confronto com o comportamento real do produtor ou consumidor
[ou investidor] racionais. Os produtores e consumidores [e investidores] sdo racionais
precisamente na medida em que se comportam como previsto e o teste mostra apenas
quéo racionais séo.

Portanto, o surgimento do conceito de homo economicus, esclarece que 0os humanos
sempre agirdo de forma racional em suas escolhas comportamentais e financeiras, buscando
otimizar os seus gastos e ganhos (LODI, 2003).

No século XVIII, Daniel Bernoulli desenvolveu a Teoria da Utilidade esperada, na qual
ele sustentou que o significado dado por um sujeito diante sua riqueza ndo se concretiza
somente no seu valor financeiro, mas sim na Utilidade (CUSINATO, 2003).

A Teoria da Utilidade Esperada desenvolvida por Neumann e Morgenstern, foi tracada
com base em diversas concepcdes, nestas nos quais estabeleceram que as a¢bes dos agentes
econbémicos visam maximizar sua utilidade, assim como, uma ideia de que a utilidade de uma
aposta se assemelha & expectativa de utilidade esperada de suas solugdes (HUMMELGEN,
2016).

Segundo Frank (1997), a Teoria da Utilidade Esperada, tem como alicerce o fato de que
os humanos agem de forma totalmente racional, assim a racionalidade é um fundamento
essencial para antecipar o comportamento do consumidor e do mercado.

A racionalidade de uma escolha estd associada as informacgdes que o intermediador
econdmico tem a disposicdo no momento de definir a sua decisdo. Todavia, é importante frisar
que a coeréncia das decisdes pode depender da ordem em que as alternativas sdo apresentadas
(SIMON, 1983).
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As pessoas buscam atender suas necessidades da melhor maneira possivel, através de
uma abordagem racionalista, porém a adoc¢ao de uma conduta racional nas tomadas de deciséo
enfrenta muitos obstaculos e incertezas, a proporcao que outras visdes do individuo decorrem
em condutas sociais, do ambiente e da politica. Esses elementos atuam restringindo o alcance
do pleno modelo racional (BARREIROS; PROTIL; MOREIRA, 2008).

O termo racional pode denotar a¢gdes fundamentadas em que nada é sem motivo. Na
visdo predominante de muitos economistas, sua definicdo é mais restrita a um empenho arduo
em maximizar lucro ou utilidade. Segundo Sapir (2005), os economistas classicos identificaram
h& muito tempo as limitacbes da teoria tradicional, que se tornou o paradigma central do
pensamento econdmico na segunda metade do século XX. Desde entdo, tem havido uma notavel
interacdo com certos ramos das ciéncias sociais, visando impulsionar mudancas de alto valor
agregado.

No modelo classico de racionalidade econdmica, os individuos vao assumir riscos pois
ha uma esperanca maior de sucesso em suas crencas (KAHNEMAN, 2012).

Sobre a Teoria da Perspectiva utilizada, Berger e Pessali (2010, p. 344):

Outro aspecto relevante da teoria da perspectiva € a sua base experimental. Vindos da
psicologia, area em que experimentos sdo costumeiramente disseminados, Kahneman
e Tversky ndo se preocupam em discutir a validade do método. Ainda assim, sua
pratica parece ter somado credibilidade ao método dentro da economia como fonte de
evidéncias empiricas — a0 menos na area de comportamento humano e tomada de
decisdo.

Os estudos da Teoria da Perspectiva tém inicio na premissa de aversdo a perda, na qual,
os individuos tendem a ser mais afetados quando perdem algo do que quando ganham, ou seja,
sentem mais esse efeito da perda. Kahneman e Tversky em seu livro Teoria da Perspectiva,
explicam o conceito de efeito de dotacdo, que estda muito presente das financas
comportamentais, pois trata de efeitos psicologicos na escolha de ativos financeiros. “A mente
emocional é muito mais rapida que a mente racional, saltando a acdo sem parar um momento
sequer para pensar no que esta fazendo" (GOLEMAN, 1996, p. 307).

Em momentos em que as decisdes envolvem tanto as perdas quanto ganhos, a aversao a
perda acarreta escolhas altamente avessas ao risco eminente. Contudo, em situagdes de escolhas
desvantajosas, em que ocorre ocasides de evitar uma perda exata, ha uma percepcao declinante.
A mudanca marginal na riqueza fica menor a proporcdo que se afasta do ponto referencial,
resultando o agente ser mais propenso ao risco. Além disso, em relagdo a aversdo a perda, 0s
estudos de finangas comportamentais anexaram a definicdo de arrependimento. Para
investidores € muito dificil admitir seus proprios erros, ocasionando um comportamento de néo

maximizar a utilidade para ndo reconhecer suas perdas (KAHNEMAN, 2012).
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2.2 Avancos nas Pesquisas Comportamentais

A partir dos anos 70, de acordo com Castro (2014), majoritariamente com as pesquisas
de Kahneman, Tversky, Slovic e Fischhoff, a utilizacdo de diversos fatores, como parametros
matematicos, resultou em exemplos de facil entendimento para 0 comeco dos avang¢os dos
estudos da economia junto a psicologia. A psicologia aborda as andlises do julgamento dos
individuos, as condutas e a satisfacdo dos mesmos, em uma forma que se afasta
consideravelmente de como esses temas sdo abordados convencionalmente por economistas
(RABIN, 1998).

Na economia comportamental, as pessoas baseiam suas escolhas através de uma
construcdo de habitos, regras e experiéncias todos o0s anos. O comportamento do ser humano é
inconstante e ilimitado, suas acGes podem ser baseadas em varios paradigmas emocionais e
culturais, em que a razdo ndo floresce devidamente, podendo negligenciar os fatos. A partir
desses conceitos, presentes na psicologia econdmica, 0s estudos sobre economia
comportamental se ampliaram.

Os vieses da psicologia fazem os individuos tomarem decisfes nao racionais, por meio
de suas proprias emogdes, mesmo que ndo sejam vantajosas a eles. A psicologia da economia
comportamental é originada da falta de conceitos abordados na teoria econémica tradicional,
ndo conseguindo relacionar o comportamento humano com a teoria vigente.

De acordo com Camerer (2011), a economia comportamental representou uma
transformacao paradigmética na maneira como concebemos a tomada de decisdes econdmicas,
incorporando conhecimentos psicoldgicos e comportamentais em nossas avaliacdes. Esses
estudos incorporam insights® derivados da Sociologia e da Psicologia e outras areas das ciéncias
sociais, com o propésito de compreender de que forma os fatores psicoldgicos, sociais e
emocionais afetam o comportamento econémico.

A economia comportamental expandiu as possibilidades de investigacdo para 0s
economistas. Eles comegaram a examinar dominios como o consumo nao racional, as escolhas
monetarias, 0s vieses de investimento, as politicas governamentais e 0s processos de decisdo
como um todo. Isso resultou em um pensamento mais abrangente da conduta financeira e a
elaboracdo de modelos mais precisos. O estudo do comportamento nos levou a entender que a

tomada de decisbes é um processo complicado e afetado por uma ampla variedade de

6 Obter um entendimento aprofundado sobre algo ou alguém.
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elementos. Isso nos instiga a buscar abordagens modernas para compreender a conduta
financeira (RABIN, 1998).

Segundo Mullainathan e Shafir (2013), a economia comportamental tem nos mostrado
que as pessoas frequentemente adotam padrbes de comportamento sistematicos e previsiveis, e
essa compreensdo pode contribuir para o desenvolvimento de politicas publicas mais efetivas.
As descobertas desta economia tém tido impacto na elaboracdo de politicas publicas. Os
governos, agora, tém maior percepcdo sobre os aspectos comportamentais no planejamento
politico, pois observam que as decisdes das pessoas podem ser afetadas por elementos como a
estrutura das escolhas, os estimulos e a acessibilidade da informagao. Os estudos que levam as
decisdes econdmicas tém sido empregados para embasar politicas em areas socioeconémicas.

Os luminares também reconhecem que a populacao tem a capacidade de tomar decisfes
aparentemente contraditorias a maximizacdo do interesse proprio, que podem ser, na verdade,
entendidas dentro das restricbes cognitivas e das preferéncias individuais. Séo influenciados
por vieses e heuristicas que podem resultar em decisfes parcialmente irracionais. Os vieses
cognitivos atuam como filtros mentais que influenciam nossa percepcdo da realidade,
frequentemente levando-nos a negligenciar dados relevantes e depositar confianca em
conjecturas sem embasamento (SHAROT, 2011). Esse reconhecimento levou a uma abordagem
mais embasada da realidade e empiricamente fundamentada no que diz respeito ao
comportamento econdmico.

De acordo com Macedo (2003), a Teoria do Prospecto, proposto por Kahneman e
Tversky, € um componente fundamental para os avancos dos estudos das financas
comportamentais. Essa teoria ofereceu uma nova viséo, diante da Teoria Classica da Utilidade
Esperada, vigente na teoria econdmica convencional.

A forma que a Teoria do Prospecto foi usada nas pesquisas era baseada em
experimentos, analisando resultados por meio de observacdes pertinentes. Shicca (2014, p.
589), explicitou:

Kahneman e Tversky buscaram fundamentacdo empirica através de diversos
experimentos nos quais € verificada a existéncia dos vieses de comportamento. O
método utilizado pelos autores envolveu a observacdo e analise de caracteristicas
recorrentes nas decis@es e a especificacdo de atributos que as influenciam e as afastam
daqueles resultados que seriam obtidos de acordo com a Teoria da Utilidade Esperada.

Nos anos de 1980, a Economia comportamental teve avancos significativos, com uma
alta constante no estabelecimento dos seus estudos na economia. Foi evidenciado surgimento
de grupos de estudos especializados e aprofundados, assim como, revistas, periddicos

relacionados ao assunto e autores desenvolvendo diversos trabalhos (SENT, 2004). Foi
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apresentado também o Efeito de Dotagdo, no qual ha um apego desproporcional das pessoas
com seus bens, que ddo um valor subjetivo e os superestimam, nao é realista com o valor que
esses bens correspondem.

No comeco da década de 80, os estudos da economia comportamental foram anexados
nas ciéncias econdmicas, devido sua relevancia e comprovacéo dos fatos de diversos autores.
Segundo Himmelgen (2016, p. 66):

Thaler e Sunstein (2008) ainda desenvolveram o conceito de “Nudge”, que ¢ qualquer
fator que altere significativamente o comportamento de um Human, mas que sera
ignorado por um Econ. Nudge significa qualquer aspecto da arquitetura da escolha
que altere o comportamento de forma previsivel sem que se mude qualquer op¢éo ou
incentivo econémico. O conceito de arquitetura de escolha é uma caracteristica
segundo a qual o cenario no qual as decisfes sdo tomadas influencia as decisdes das
pessoas. Dessa forma, os autores argumentam que mesmo os menores efeitos, como
a ordem na qual as opg¢des de escolha sdo oferecidas, tém influéncia sob o
comportamento e, consequentemente, sobre a tomada de decis&o.

A meu ver, Economia Comportamental € economia baseada em suposicGes e

descrigdes realistas do comportamento humano. E simplesmente economia com maior
poder explicativo porque seus modelos ajustam-se melhor aos dados.

Richard Thaler, através dos principios da Teoria do Prospecto, criou a definicdo da
Contabilidade Mental, que se refere a maneira utilizada pelas pessoas para uma avaliagdo, um
controle e uma organizacdo de suas financas pessoais, em que todo esse raciocinio em
resoluc@es financeiras por meio dos ganhos e gastos, em diversas ocasides, é feito sem a devida
nocdo, podendo ser involuntario. (THALER; SUNSTEIN, 2008).

Conforme Heukelom (2014), Richard Thaler foi o economista que iniciou os estudos
gue anexaram as evidéncias em pesquisas da psicologia junto a parte ligada as questdes
monetérias na economia. Thaler fez avancos significativos ao conduzir estudos com base em
resultados experimentais da Teoria do Prospecto, principalmente no campo da economia
financeira. Ele analisou e observou as definicdes para as falhas na hipdtese neoclassico da
Teoria dos Mercados Eficientes’, assim como, incorporou vieses nas decisdes conforme a razao.

Richard Thaler (2016), argumenta sobre a definicdo da economia comportamental:

A meu ver, Economia Comportamental é economia baseada em suposi¢des e
descrigdes realistas do comportamento humano. E simplesmente economia com maior
poder explicativo porque seus modelos ajustam-se melhor aos dados.

Nos anos de 1980, Thaler contribuiu com o artigo “Toward a Positive Theory of

Consumer”, na qual demonstrou que as teorias convencionais anteriores abriam margem para

7Sugere que os mercados financeiros sdo eficientes na incorporacio de informacdes disponiveis para determinar
o prego justo de um ativo financeiro em um determinado momento.



19

erros dos economistas no que tange aos consumidores, proferindo sobre as anomalias, ajudando
aaumentar a aceitacio do ramo de economia comportamental junta a economistas mainstream?®,

Segundo Thaler e Sunstein (2008, p. 11-12): “[...] as pessoas tomam decisdes muito
ruins — decisGes que nao tomariam se estivessem prestando atencdo e se tivessem todas as
informagdes necessarias, capacidade cognitiva ilimitada e total autocontrole”.

Kirchler e Hoelzl (2017) salientaram que os individuos tendem a comecar suas
avaliacdes das regularidades e viabilidades essenciais do jeito que uma dificuldade é relatada.
Essa conduta de agir é conhecida como Efeito de Ancoragem.

A ancoragem, uma das heuristicas identificadas por Tversky e Kahneman, envolve o
processo em que os tomadores de decisdo ajustam suas estimativas finais com base em uma
ancora inicial, mas tendem a fazer ajustes insuficientes a partir desse ponto (LUPPE, 2006).
Dorow (2009) argumenta que quanto menos familiarizado um individuo é com um determinado
assunto, objeto ou produto, maiores sdo as chances de ele ser influenciado por um valor
arbitrario (ancora).

A heuristica da disponibilidade, apresentada por Kahneman e Tversky, mostra como 0s
agentes podem ter escolhas ndo condizentes com a razdo, pelo motivo de terem informac6es
com experiéncias passadas, por meio da imaginacao e de lembrancas, assim, influenciando nas
decisOes. Para Sbicca (2014, p. 590): “[...] se refere a maior influéncia, nas decisdes, de eventos
que sao mais faceis de imaginar ou de se lembrar”.

Sobre os efeitos da disponibilidade, Castro (2013, p. 75) argumenta:

“Economicamente, os efeitos da disponibilidade sdo importantes, porque muitas vezes
temos que estimar o desempenho relativo de op¢des econdmicas alternativas. Gestores
de empresas, por exemplo, que devem ponderar sobre os méritos de diferentes
funcionérios para eventual promocao, devem se precaver contra a propensdo natural
a colocar muito peso sobre o desempenho recente. Os efeitos da heuristica da
disponibilidade ajudam a explicar o padréo de aquisicdo de seguros e medidas de
protecdo apos catastrofes. Entretanto, a lembranga do desastre enfraquece com o
tempo, e igualmente a preocupacao e a diligéncia.”

Conforme Leite (2019), a heuristica da representatividade é estabelecida por momentos
em que ha acontecimentos parecidos no ambiente e na vida do individuo, em que esses
individuos vao preferir ter uma escolha baseada em algo similar precedente, contudo, essa
heuristica pode acarretar diversas circunstancias adversas, pois, a escolha que esse agente vir a
fazer nédo sera racional de uma certa forma, pois ndo considerara aspectos relevantes. Portanto,

a forma como a pessoa vive afeta em como reagira em determinados cenarios.

8 Termo usado para se referir a um conjunto de escolas de pensamento econémico consideradas ortodoxas.



20

Para Ferreira (2007), a Neuroeconomia € um campo de estudo multidisciplinar que teve
inicio por volta de 2003. Ele retine diversos especialistas e outros pesquisadores, para assim,
investigar os processos cerebrais envolvidos na tomada de decisdo dos individuos. Com isso,
através de diversas abordagens relacionadas, esse tema busca entender os estudos das escolhas
econdmicas pessoais.

As finangas comportamentais € um ramo de estudo que est4 cada vez mais em constante
crescimento. Esses estudos juntam a forma de pensar do humano em relacéo ao dinheiro e toda
uma atuacdo da psicologia cognitiva no que tange aos modos de agir das pessoas nas bolsas de
valores e em outras instancias de deciséo (SILVA, 2008).

Sobre os avangos nas pesquisas das finangcas comportamentais, essas mostram, que,
apesar de uma parte das escolhas pessoais no mercado financeiro ser fundamentada em estudos
corretos e ordenados, uma fragdo bastante consideravel, principalmente de investidores pessoa
fisica, baseia suas decisbes de investimentos em suas vontades, sentimentos ou até
desconfiangas. As decisGes tomadas por esses individuos, nas quais ndo sdo baseadas na
racionalidade sdo conhecidas como falhas comportamentais, pois 0s agentes simplificam
variaveis do seu ambiente. Dessa forma, essas falhas embasam o desenvolvimento dos estudos
das heuristicas e vieses cognitivos (BARBERIS; THALER, 2003).

Um exemplo de viés cognitivo é o fendmeno conhecido como comportamento de
manada na tomada de decisdes dos investidores, que descreve como eles tendem a agir sem um
planejamento racional, ocasionando na influéncia de outros investidores. Esse tipo de
comportamento ocorre a partir de grupos imitando condutas irracionais de outros individuos
nas analises financeiras e ndo tendo uma medicao dos riscos do mercado por tal acdo. Esses
tipos de investidores séo propensos a seguirem uma tendéncia do grupo e assim muitas vezes
resulta em decisdes irrefletidas e desalinhadas com a realidade do mercado (SANCHES, 2013).

Para Passos, Pereira e Martins (2012) o efeito de manada mostra que as pessoas buscam
acompanhar tendéncias do mercado, em relacdo ao comportamento e escolhas dos grupos
envolvidos, tendo conclusdes em que € melhor seguir e errar em conjunto do que de forma
solitaria.

O Fear Of Missing Out (FOMO), traduzindo, "medo de ficar de fora", é encontrado no
mercado financeiro, quando as pessoas ndao querem perder novidades do mercado e, portanto,
ndo querem perder oportunidades. Conforme Przybylski et al. (2013) € uma preocupacao muito
exagerada de que outras pessoa estdo tendo experiéncias melhores e mais vantajosas, e que 0

agente esteja perdendo estas oportunidades.
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2.3 Luminares da Economia Comportamental

Quatro luminares destacam-se como as principais figuras no desenvolvimento dessa
area: Herbert Simon, Daniel Kahneman, Amos Tversky e Richard Thaler. Com suas
contribui¢Ges pioneiras, esses renomados pensadores demonstraram como o0s fatores
psicolégicos e sociais influenciam as escolhas econdmicas, abrindo caminho para uma
compreensdo mais abrangente do comportamento humano em ambitos econémicos. Nesta
secdo, exploraremos as contribuicBes desses quatro renomados académicos no campo da

Economia Comportamental.

2.3.1 Herbert Simon

Nascido em 1916, em Milwaukee, Herbert Simon, estudou em escolas da rede privada
americana sua vida toda, onde desenvolveu habilidades nas aulas de ciéncia. Diferentemente
das outras criangas, Simon foi exposto a ideia de que o comportamento do ser humano pode ser
estudado e, por conta de seu tio, conheceu as ciéncias sociais, e anos depois viria a ganhar um

Nobel de Economia por seu trabalho da racionalidade limitada.

Na segunda metade do século XX, em contraposi¢cdo as pesquisas anteriores, comegou
a ganhar destaque a ideia de que os individuos enfrentam restricdes cognitivas que 0s impedem
de realizar todos os calculos necessarios para alcancar uma decisdo que se enquadra nas
restricdes dos modelos econdmicos tradicionais, que busca otimizagédo (SIMON, 1955).

Herbert Simon, ha muito tempo reconhecido como um dos precursores da economia
comportamental moderna, baseou os conceitos de racionalidade limitada e Satisficing em
limites psicoldgicos e cognitivos ao conhecimento do comportamento humano. Ligando o
ambiente da tomada de decisdo as capacidades evolucionarias.

A racionalidade demanda uma compreensado integral e prévia das implicacdes de cada
escolha, no entanto, na realidade, nosso entendimento das consequéncias é frequentemente
parcial. Dado que essas ramificagOes se relacionam com o futuro, a criatividade deve compensar
a auséncia de vivéncia ao estimar suas capacidades, embora essas estimativas consigam ser
feitas de maneira inadequada. A racionalidade implica escolher entre potenciais formas de
comportamento alternativo. No entanto, na pratica, apenas uma parte pequena dessas

alternativas é considerada no comportamento real. (SIMON, 1979)
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A racionalidade limitada, como formulada por Herbert Simon, desafia a concepgédo de
que a capacidade cognitiva humana tem raizes puramente matematicas, contrapondo a metafora
do processamento de informacdes em um computador. Ela postula que a nossa capacidade de
ser completamente racional € restrita, devido as limitagdes na nossa habilidade de pensar, nas
informagdes disponiveis e no tempo disponivel para tomada de decisbes. Esse conceito de
racionalidade limitada tem paralelos com a nog¢do da conjuntura emocional da sociedade em
determinado momento que descreve o ser humano como alguém que preserva cuidadosamente
seus recursos cognitivos (SIMON, 1982).

O argumento da racionalidade limitada comeca com a nog¢do de que estamos imersos
em um ambiente Unico, repleto de varidveis que tém o potencial de afetar umas as outras,
embora ndo acontecam regularmente. Essa premissa tem um impacto direto na maneira como
avaliamos as op¢Oes e suas consequéncias.

Segundo March e Simon (1967), a tomada de decisdo vai muito além do momento de
escolha, compreendendo outras etapas importantes. Segundo ele, a tomada de deciséo tem trés
fases principais: achar ocasifes para tomar uma decisao, achar possiveis cursos de acao e avaliar
coisas passadas.

A primeira dessas etapas diz respeito a habilidade dos agentes de se concentrarem nas
questBes que demandam atencdo imediata. A segunda etapa é relacionada a capacidade humana
de gerar opcdes de acdo, no sentido de buscar alternativas viaveis ou melhorar as ja existentes.
A terceira etapa, que é de suma importancia para o topico abordado nesta secdo, envolve a
habilidade humana de coletar informacdes e fazer inferéncias com base nesses dados. Neste
contexto, o autor substitui a utilizacdo de principios fundamentais pela ideia de escolha que seja
logicamente consistente.

Outra teoria estudada por Simon ¢ o “Satisficing”, que é basicamente escolher a primeira
opcao que atende a um nivel minimo de satisfacdo e, portanto, é suficiente para resolver o
problema. E a estratégia de tomada de decis&o que reconhece a complexidade do mundo real e
a limitacdo da racionalidade humana (SIMON, 1955).

Seus componentes basicos sdo os procedimentos de busca e avaliacdo das alternativas,
os procedimentos de selecéo da alternativa a ser escolhida e o mecanismo de aprendizado e
adaptacdo que se da ao longo do tempo. Tal processo foi nomeado de “Satisficing ” e ndo resulta
na escolha da alternativa que maximiza uma funcéo objetivo bem definida, mas sim de uma
alternativa que apenas satisfaz os niveis de aspiragdo do agente em questdo. Para Simon, a
adequada compreensdo dos procedimentos de decisdo exige uma investigacdo empirica de

como individuos e organizagdes efetivamente decidem (SIMON, 1956).
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Satisficing ndo é uma estratégia de escolha perfeita, mas uma estratégia realista e
adaptativa para lidar com a incerteza e a complexidade inerentes as decisfes humanas.
Simon chegou a conclusdo de que a melhor forma de resumir a racionalidade humana

seria pela deducédo do contexto que esta inserida. (SIMON, 1971, p.79-80):

Uma decisdo pode ser objetivamente racional se representa de fato o comportamento
correto para maximizar certos valores numa dada situagéo. E subjetivamente racional
se maximiza a realizagio com referéncia ao conhecimento real do assunto. E
conscientemente racional na medida em que o ajustamento dos meios aos fins visados
constitui um processo. E deliberadamente racional na medida em que a adequago dos
meios aos fins tenha sido deliberadamente provocada (pelo individuo ou pela
organizacdo). Uma deciséo é organizativamente racional se for orientada no sentido
dos objetivos da organizacdo; é pessoalmente racional se visar os objetivos do
individuo.

Além disso, Simon (1996), argumentou que a racionalidade absoluta no comportamento
humano é impossivel, porque isso exigiria ter um conhecimento completo e inatingivel das
consequéncias exatas de cada escolha. Dado que esse conhecimento se refere ao futuro e ndo
esta disponivel no momento da tomada de decisdo, os individuos frequentemente fazem
pressuposicOes imperfeitas ao imaginar e antecipar os resultados. A racionalidade presume que
as pessoas estejam cientes de todas as possiveis formas de comportamento.

Para Simon (1996), o comportamento humano dirigido por objetivos ou motivagdes
reflete simplesmente a forma do ambiente em que ele ocorre.

O homem somente foi capaz de se desenvolver num mundo extremamente complexo
porque conseguiu elaborar procedimentos bem definidos para a tomada de decisdo (SIMON,
1983).

2.3.2 Daniel Kahneman & Amos Tversky

Daniel Kahneman é um renomado psicélogo e economista de origem israelense, nascido
em 1934. Em 2002, Kahneman foi agraciado com o Prémio Nobel de Economia em
reconhecimento as suas contribui¢des para o entendimento da psicologia subjacente a tomada
de decis0es e suas implicagbes na esfera econdmica. Seu livro intitulado "Rapido e Devagar:
Duas Formas de Pensar” obteve grande sucesso de vendas e desempenhou um papel
fundamental na disseminacao de suas concepcdes. J& Amos Tversky, companheiro de pesquisas
de Kahneman, teve um papel essencial na elaboragéo de estruturas conceituais e tedricas para
a compreensdo da imprecisdo e da possibilidade, sendo uma delas o mapeamento de

preferéncias, que basicamente tentava modelar as preferéncias das pessoas em situacdes de
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escolha sob risco e incerteza, contribuindo para a compreensao de como os individuos tomam

decisBes em cenarios complexos.

Daniel Kahneman e Amos Tversky foram dois renomados psicologos e pesquisadores
cujas contribuicdes tiveram um profundo impacto nas disciplinas da psicologia e economia
comportamental. Suas descobertas revolucionaram a nossa compreensdo dos processos de

tomada de decisGes e da maneira como as pessoas sdo afetadas por vieses cognitivos.

Umas das teorias mais reconhecidas de Kahneman e Tversky é a teoria dos sistemas
que descreve dois modos de processamento de informaces em nosso cérebro. O Sistema 1 tem
vieses, porém, erros sistematicos que ele tende a cometer em circunstancias especificas. Como
veremos, ele as vezes responde a perguntas mais faceis, e exibe pouco entendimento de légica
e estatisticas. Uma limitacdo adicional do Sistema 1 é que ele ndo pode ser desligado. Se alguém
Ihe mostra numa tela uma palavra numa lingua que vocé conhece, vocé a I&é — a menos que sua

atencdo esteja totalmente concentrada em outro lugar (KAHNEMAN, 2012).

Outra principal teoria estuda por Kahneman e Tversky foi a dos vieses cognitivos e
heuristicas. Segundo eles quando as pessoas sdo confrontadas com incerteza, elas muitas vezes
recorrem a heuristicas simples e, como resultado, podem cometer erros previsiveis. As pessoas
tendem a superestimar a probabilidade de eventos altamente improvaveis, especialmente se
esses eventos séo emocionalmente carregados (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

Esses estudos evidenciam que 0s proprios investidores sdo propensos a se decidirem, no
aspecto financeiro, baseado por suas emocdes, de maneira ndo condizente com a razéo. Os
investidores voltam a acreditar na simplificacdo da mente através de atalhos, denominadas
heuristicas, e deixam de estudar mais a fundo o evento. Pode-se ver isso em momentos de
"aversdo a perda”, em que o peso pela perda do dinheiro é maior do que os ganhos
provavelmente auferidos (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

Os economistas comportamentais enfatizaram que as pessoas enfrentam restricoes
cognitivas e emocionais que impactam suas escolhas econdmicas. Eles identificaram que os
individuos frequentemente tomam decisfes fundamentadas em atalhos mentais e distorgdes
cognitivas, em vez de aderir rigidamente aos principios econdémicos convencionais. A economia
comportamental representa uma transformacao significativa que introduziu uma perspectiva

mais verossimil do comportamento humano na disciplina econémica (KAHNEMAN, 2011).
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Tversky e Kahneman (1974), asseguram que os individuos atuam apoiados em
heuristicas, usam atalhos cognitivos para tomar decisfes sob situacdo conflituosas de
incertezas.

A Teoria do prospecto foi mais uma das contribui¢es que Kahneman e Tversky deram
para a economia comportamental. Ela fornece uma abordagem alternativa a Teoria da Utilidade
Esperada para explicar como as pessoas tomam decisdes diante de situagOes arriscadas.
Segundo essa teoria, os individuos demonstram uma aversdo ao risco quando se trata de
escolhas envolvendo ganhos mais garantidos e uma propensdo maior a correr riscos quando se
trata de escolhas envolvendo perdas convictas. Além do mais, eles avaliam os ganhos e as
perdas com base em um ponto de referéncia especifico (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

A Teoria da Utilidade considera os agentes econémicos racionalmente perfeitos, porém,
eles cometem erros, diagnosticados em seus resultados reais. Com isso, posteriormente, foi
apresentada a Teoria da Perspectiva a qual demonstra o real comportamento dos individuos,
com auxilio da psicologia e uma atencdo enfatizada ao ser humano e suas falhas de decisdes,
bem como seu ambiente. Bernoulli criou a psicofisica para explicar essa aversao ao risco
(KAHNEMAN, 2012).

As pessoas (nem sempre) assumem riscos desnecessarios através de premissas
consideradas otimistas, superestimam as vantagens e subestimam as possiveis perdas, gerando
influéncia nas decis6es, ponderando 0s ganhos e 0 sucesso sem a devida nocdo e atencdo das
perdas e probabilidades (KAHNEMAN, 2012).

Segundo Kahneman (2012, p. 289):

Nossa teoria foi modelada proximamente a teoria da utilidade, mas diferia dela em
alguns aspectos fundamentais. O mais importante, nosso modelo era puramente
descritivo, e seu objetivo era documentar e explicar violagBes sistematicas dos
axiomas de racionalidade em escolhas entre op¢es de risco.

Outro estudo desenvolvido por Kahneman e Tversky foi a teoria da perspectiva
cumulativa, que é uma teoria alternativa da utilidade, onde se avaliam ganhos e perdas com
relacdo a um ponto de referéncia predefinido. As pessoas ndo fazem avaliagdes em termos
absolutos, mas sim em relacdo a um ponto de referéncia especifico. A sensacdo de ganhar R$
100 quando vocé esperava ndo ganhar nada é mais estimulante do que ganhar R$ 100 quando
voceé antecipava ganhar R$ 200 (KAHNEMAN; TVERSKY, 1979).

A maneira como as opcdes sdo moldadas e expostas pode resultar em percepcdes

substancialmente diferentes em cenarios de ganhos e perdas, o que ressalta a influéncia
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significativa das estruturas de referéncia na tomada de decisdes. (KAHNEMAN; TVERSKY,
1984).

2.3.3 Richard Thaler

Nascido nos Estados Unidos em 1945, na cidade de Nova Jersey, Richard H. Thaler é
um luminar economista comportamental e um importante membro do corpo docente da
Universidade de Chicago. Sua notoriedade deriva de suas consideraveis contribuicdes para a
compreensdo das escolhas econdémicas individuais, onde ele incorpora fatores psicolégicos e
sociais como determinantes cruciais do comportamento humano. O seu trabalho e pesquisas
desempenharam um papel fundamental no crescimento do campo da economia
comportamental. Em 2017, Thaler foi honrado com o Prémio Nobel de Economia em
reconhecimento as suas notaveis contribui¢cdes para esse campo.

Uma das principais teorias de Thaler, apelidada de “empurrio paternalista” ou “Teoria
do Incentivo”, foi a metodologia “Nugde”, que € basicamente quando qualquer aspecto da
arquitetura de escolhas que influencia o comportamento das pessoas de maneira previsivel sem
eliminar alternativas ou causar mudancas substanciais em seus estimulos econdmicos. Para que
uma intervencao seja considerada um mero nudge, deve ser simples e facil de evita-la. Nudges
ndo sdo imposic¢Bes. Dispor pratos menores em um restaurante para encorajar as pessoas a
pegarem porcdes menores é considerado um nudge, entretanto, limitar o peso do mesmo ja nao
é considerado um nugde (THALER; SUSTEIN, 2008).

O principal propo6sito do nudge é explorar como podemos ajudar as pessoas a evitar
erros significativos ao fazer uso de seus sistemas automaticos. O livro “Nudge” de Richard
Thaler e Cass Sunstein fornece ilustracbes alertando de que a maneira como as opg¢des sdo
colocadas diante das pessoas frequentemente é tao significativa quanto a escolha em si. A ideia
fundamental é que ndo existe uma maneira imparcial de apresentar escolhas, portanto, é
essencial disponibilizar métodos que guiem as pessoas na diregcdo das escolhas que expressam
suas preferéncias (THALER; SUSTEIN, 2008).

A ideia central é que o contexto no qual as alternativas sdo expostas pode impactar
consideravelmente as escolhas individuais. Thaler destaca vérias abordagens pelas quais 0s
responsaveis pela configuragéo das escolhas, como empregadores, governos e empresas, podem
exercer influéncia sobre o comportamento sem limitar as opc¢des ou aplicar penalidades
(THALER; SUSTEIN, 2008).
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Um exemplo tangivel poderia ser a selecdo de um plano de aposentadoria no ambiente
de trabalho. Se os colaboradores precisarem conscientemente escolher participar de um plano,
é possivel que muitos adiem ou simplesmente optem por ndo participar. Contudo, se a
participacdo for estabelecida como a escolha automatica, sendo necessario um esforco ativo
para optar por ndo participar, € mais provavel que um maior nimero de pessoas adira ao plano.

Outra teoria abordada por Thaler foi a do “paternalismo libertario”, que é um tipo de
paternalismo relativamente suave e ndo invasivo, uma vez que ndo impde obstaculos, nem
desvios significativos nas escolhas individuais. Na sua forma mais cautelosa, o0 paternalismo
libertario impBe custos minimos aqueles que buscam se afastar da opcdo preferida pelo
planejador. No entanto, a abordagem recomendada ainda é considerada paternalista porque 0s
planejadores, sejam eles do setor privado ou publico, ndo estdo tentando monitorar as escolhas
previstas das pessoas, mas sim estdo conscientemente direcionando as pessoas na direcdo que
promove o seu bem-estar. Portanto, Thaler e Sunstein introduziram o conceito de "paternalismo
libertario" para discutir esse tipo de intervengdo (SUNSTEIN; THALER, 2003).

No que diz respeito ao termo libertario, esse € utilizado para reforcar a ideia de que a
autonomia de escolha de todos os individuos deve sempre ser preservada ou até mesmo
ampliada. A autonomia de escolha é a melhor protecdo contra uma ma estruturacao de opcdes.
O paternalismo se manifesta, por exemplo, quando o governo decide intervir para melhorar a
qualidade de vida dos cidadaos (THALER; SUNSTEIN, 2009). Portanto, um dos instrumentos
desse mecanismo, que também é chamado de principio fundamental do paternalismo libertario,
¢ a arquitetura de escolhas (THALER; SUSTEIN, 2008).

Mais um grande ponto estudado por Thaler foi a chamada “contabilidade mental” que
se refere ao conjunto de operagdes cognitivas que as pessoas fazem para organizar, analisar e
acompanhar as atividades financeiras nas quais se envolvem. De modo geral, a contabilidade
mental € uma referéncia ao processamento das contas mentais, que diz respeito a como estas
sdo atribuidas e avaliadas (THALER, 1999).

Ele argumenta que as pessoas classificam as contas mentais especificas, com base em
sua fonte. Da mesma maneira que os ganhos sdo segregados, eles também sdo tratados de forma
separada quando séo utilizados. A flexibilidade da pessoa encarregada de gerenciar essas contas
desempenha um papel crucial, pois pode surgir dificuldade ao precisar usar recursos de uma
conta para um propdasito diferente do planejado (THALER, 1985).

O ramo da economia comportamental introduziu uma compreensao aprofundada dos
elementos sociais e da psicologia que impactam as escolhas econdmicas. Os economistas agora

levam em consideracdo a influéncia de sentimentos, padrbes sociais, pressdo social e outros
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aspectos comportamentais na formulacdo de decisfes econdmicas. Esses avancos resultaram
em um tratamento mais inclusivo e interdisciplinar para a anélise econdmica (SUNSTEIN;
THALER, 2009).

Os avangos na economia e nos estudos comportamentais chegaram num ponto de
congruéncia, em que ambos estdo conectados na forma de agir, pensar e tomar determinadas
decisdes. Com isso, 0s economistas continuaram a se dedicar a esses temas. A neuroeconomia,
por exemplo, permitiu um entendimento dos processos neurais junto da esfera econdmica. A
tomada de decisdo em grupo ajuda a entender mecanismos de tomada de decisdo coletiva e
como os individuos podem ser influenciados pelo comportamento alheio. A abordagem nas
diversas disciplinas com énfase no entendimento humano impulsiona novas pesquisas, afim de

melhorar os conhecimentos da economia e as escolhas que sdo feitas.

3. METODOLOGIA

Nesta secdo, pretendemos elucidar a abordagem metodoldgica que orientard nossa
pesquisa, bem como esclarecer os métodos que empregaremos para atingir nossos objetivos.
Para tal finalidade, dividiremos essa se¢do em duas partes: Tipologia de Pesquisa e a Coleta e
Selecéo de Dados.

3.1 Tipologia de Pesquisa

Para atingir os objetivos do estudo, sera adotada uma abordagem qualitativa por meio
de uma analise de conteudo sistematica e comparativa das obras dos luminares da economia
comportamental. Na conducéo deste estudo, sera crucial delinearmos o caminho metodoldgico
em sua totalidade, abrangendo desde a revisdo da literatura, a construgéo do arcabouco teorico,
a pesquisa de campo, a analise de dados, até, por fim, a elaboracéo das conclusées (MICHEL,
2015).

A pesquisa qualitativa tem como foco a andlise de situagdes especificas em suas
particularidades contextuais e historicas (FLICK, 2008).

O estudo proposto visa explorar os fundamentos da tomada de decisdo humana,
considerando as contribuicOes distintas dos renomados economistas comportamentais Herbert
Simon, Daniel Kahneman, Amos Tversky e Richard Thaler. Esta pesquisa busca compreender

as nuances da Racionalidade limitada, dos Vieses cognitivos, das Teorias dos Sistemas, dos
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Nugdes e do Paternalismo libertario, entre outros. Ao combinar visdes teoricas e exemplos
praticos, o estudo visa oferecer uma compreensdo mais abrangente dos processos de tomada de
decisdo humana e suas implicacOes para a teoria econémica e a formulacdo de politicas.

Quanto aos fins, esta pesquisa é predominantemente descritiva e analitica, visando
aprofundar o entendimento das contribuicfes tedricas da economia comportamental e destacar
as diferencas e similaridades em suas perspectivas. 1sso permitirdA uma compreensdo mais
aprofundada das implicacdes préaticas das teorias de tomada de decisdo humana.

Optamos por esse método de pesquisa devido a abordagem centrada na analise da
interligacdo dos conceitos elaborados pelos autores mencionados. Um dos motivos principais é
a escassez de estudos que tenham explorado essa conex@o de maneira abrangente.

Quanto aos meios, nossa abordagem de pesquisa se baseia em uma revisao critica da
literatura, na qual focalizamos a analise de artigos académicos, livros e outras fontes relevantes
relacionadas a economia comportamental e aos trabalhos dos autores mencionados. A pesquisa
bibliografica é uma estratégia que visa aprofundar a compreensao e discussao de um topico com
base em fontes tedricas disponiveis em publicacdes, como livros, revistas, periddicos e outras
fontes cientificas. O objetivo é explorar e analisar o conhecimento cientifico relacionado a um
tema especifico (MARTINS, 2000).

3.2 Coleta e Selecdo de Dados

A pesquisa recorrerd a leitura aprofundada e identificacdo de temas centrais nos
trabalhos de Simon, Kahneman, Tversky e Thaler, com foco especial em suas teorias e
pesquisas relevantes para a economia comportamental.

A leitura critica permite ao pesquisador escolher abordagens de investigacdo para uma
compreensdo mais profunda, explorando o material bibliogréfico a fim de fundamentar e
corroborar os dados do estudo e refletir sobre a analise das obras consultadas (SOUSA,;
OLIVEIRA; ALVES, 2021).

As bases de dados foram: Teses da USP (Universidade de Sao Paulo), Scielo (Scientific
Eletronic Library OnLine), Web of Science, Google Académico, Periodico Capes e SPELL
(Scientific Periodicals Eletronic Library), Science Direct, Revista Fucamp, Acervo Digital e o
site economiacomportamental.org.

Sem uma compreensdo solida dessa base tedrica, torna-se invidvel uma anélise

minuciosa da perspectiva comportamental da economia contemporanea, portanto € necessario
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se aprofundar na maneira como cada pensador neste campo da ciéncia a aborda e enriquece o

seu estudo.

4. ANALISE DE DADOS

Nesta secdo analisaremos os dados abordados no capitulo dois, buscando identificar os
pontos de convergéncia nas obras de Herbert Simon, Daniel Kahneman, Amos Tversky, e
Richard Thaler. Portanto, almejamos n&o apenas compreender de maneira isolada as teorias
desses autores, mas também evidenciar as similaridades entre suas abordagens, promovendo
uma visao abrangente e aprofundada da evolucéo do pensamento da economia comportamental
na intersecdo entre economia e psicologia. A avaliagdo critica das obras desses ilustres
académicos possibilitara uma compreensao mais abrangente das complexidades inerentes aos
processos decisorios, concorrendo para 0 enriquecimento do campo da economia
comportamental e ainda nos permitindo classifica-los de acordo com o nivel das transformacdes

oferecidas a ciéncia econdmica.

4.1 Radical x Reformistas

Os economistas reformistas na economia comportamental adotam uma abordagem
gradual e moderada para implementar mudancas. Reconhecem a influéncia dos fatores
comportamentais nas decisdes econdmicas e buscam aprimorar o funcionamento do mercado e
politicas publicas sem causar grandes perturbacdes nas estruturas econdmicas existentes. Esses
economistas podem sugerir intervencdes suaves, como estimulos comportamentais, divulgacéo
de informagBes ou ajustes nas politicas publicas para orientar e melhorar as escolhas

individuais, mas sem desafiar radicalmente o sistema econémico.

Em contraste, os economistas radicais na economia comportamental defendem
mudangas substanciais e transformadoras na economia. Argumentam que as falhas de mercado
e as decisbes individuais influenciadas por vieses comportamentais exigem ndo apenas
correcBes superficiais, mas reformas profundas nas estruturas econdmicas e sociais. Esses
economistas podem defender intervengdes mais disruptivas, como a reformulacéo de politicas
publicas, mudangas na estrutura de incentivos ou até mesmo uma reorganizagao radical do

sistema econdmico para corrigir distor¢cdes comportamentais.

Resumidamente, os reformistas na economia comportamental buscam ajustar e

melhorar gradualmente o sistema existente, reconhecendo a importancia do comportamento
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humano nas decisfes econdmicas. J& os radicais buscam mudangas mais amplas e fundamentais
para abordar de maneira mais direta e completa as distor¢cbes comportamentais no sistema

econdmico.

Segue abaixo um quadro classificando os autores em questdo, dividindo-os em suas

classificacOes e em seus argumentos teoricos.

Quadro 1 — Radical x Reformistas

ABORDAGEM AUTOR PRINCIPAIS CONTRIBUICOES
RADICAL Herbert Simon (1959) Racionalidade Limitada e Satisficing.
Daniel Kahneman Teoria do Prospecto, Teoria dos Sistemas, Vieses
Amos Tversky (1979) Cognitivos e Heuristicas.
REFORMISTA
. Nudge, Arquitetura de Escolhas, Paternalismo Libertario,
Richard Thaler (1980) Contabilidade Mental.

Fonte: Elaborado por André Morgado, Marcos Nunes e Pedro Martins (2023).

4.2 Quadro Comparativo

Com base nas informacdes fornecidas anteriormente sobre a tomada de decisdo, esses
académicos convergem na concepcao de que as escolhas humanas frequentemente se afastam
dos paradigmas da racionalidade microecondmica, e todos eles contribuiram significativamente
para a compreensdo das complexidades envolvidas na tomada de decisdo. Apesar de suas
abordagens distintas na economia comportamental, esses académicos compartilham notaveis
semelhancgas em suas contribui¢cdes para entender as complexidades da tomada de decisdes
humanas.

Todos desafiaram a visdo tradicional de agentes econdmicos como tomadores de
decisbes totalmente racionais, destacando limitacfes cognitivas e vieses sistematicos que
influenciam escolhas individuais. Além disso, cada pesquisador ressaltou a importancia de
considerar aspectos psicoldgicos e sociais na analise econdmica, promovendo uma perspectiva
mais abrangente do comportamento humano. Suas obras interligadas solidificaram a economia
comportamental como um campo interdisciplinar vital, unindo psicologia, economia e outras
ciéncias sociais.

Simon postulou a ideia de racionalidade limitada, argumentando que os individuos sdo
limitados por sua capacidade cognitiva e de processamento de informagdes. Kahneman e
Tversky ampliaram essa ideia ao evidenciar que os humanos frequentemente agem

irracionalmente devido a preconceitos cognitivos, como o viés de confirmacdo e a aversdo a
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perda, além de dependerem de heuristicas que podem levar a erros sisteméticos de julgamento.
Thaler expandiu essa compreensdo ao introduzir o conceito de "irracionalidade previsivel",
reconhecendo que as pessoas tomam decisfes enviesadas de maneira consistente e esperada.

As principais inovacdes de Simon foram a introducdo da nocdo de racionalidade
limitada, questionando o paradigma do agente econdmico totalmente racional, e a introdugéo
do termo "satisficing", destacando que muitas vezes as pessoas optam por uma estratégia mais
realista e satisfatoria em vez de buscar a solugédo ideal. Kahneman e Tversky, por exemplo,
identificaram varios vieses cognitivos e heuristicas que influenciam as escolhas humanas, ao
passo que Thaler propds os "nudges” como ferramentas para impactar comportamentos sem
limitar liberdades, sendo aplicaveis de forma tangivel em politicas publicas.

As criticas a ideia de racionalidade limitada apontam que ela pode ser excessivamente
pessimista sobre a capacidade humana de aprender e se adaptar. Kahneman e Tversky foram
criticados por simplificar demais os processos cognitivos, enquanto Thaler foi alvo de criticas
em relacdo a manipulacao implicita dos "nudges" e a possivel falta de consideracdo a autonomia
individual.

Esses pensadores avancaram consideravelmente na compreensdo da economia
comportamental e da tomada de decisdo humana. Eles abriram caminho para modelos mais
realistas de comportamento humano e tomada de decisdo, onde esses modelos capturam nao
apenas a racionalidade, mas também as restri¢cGes cognitivas e 0s vieses que influenciam nossas
escolhas cotidianas.

As contribuicBes desses autores tiveram impacto direto em campos como economia,
financas, psicologia e politicas pablicas. Simon moldou o campo da economia organizacional,
enquanto Kahneman, Tversky e Thaler forneceram perspectivas valiosas para 0 campo da
economia comportamental e para o desenvolvimento de politicas publicas mais efetivas.

Portanto segue abaixo um quadro estipulando algumas dimens@es de comparacéo, sendo
elas a visdao sobre a Tomada de Decisdo, Racionalidade, suas contribui¢des, criticas aos seus

estudos, aplicagdes praticas e algumas relagdes entre esses autores.
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Herbert Simon
(Racionalidade
Limitada)

Kahneman e Tversky
(Vieses, Heuristicas,
Teoria das
Perspectivas)

Richard Thaler
(Paternalismo
Libertario, Nudges,
Contabilidade Mental)

Escolhas humanas sao

Abordam vieses

. i ico e o destacando
Visdo sobre Tomada de 'mpa“a‘??s por r;s(tjngoes cognitivos, heuristicas e comportamentos
Decis&o cognltlvaslet ados a falta de logica das previsiveis e
afastamentos da l6gica
neocléssica.

Analisa as falhas na
tomada de decisdo,

Racionalidade

Aborda a perspectiva da
racionalidade integral e
impecavel, sugerindo que
as pessoas operam de
forma satisfatdria.

Destacam que 0s
individuos
frequentemente se
afastam da racionalidade
tradicional devido a
vieses cognitivos.

Aceita a nogéo de
racionalidade restrita,
mas concentra-se na
implementacéo de
estimulos brandos para
aprimorar as decisoes.

Contribuicéo

Introducdo do conceito
de "satisficing" (busca
por uma solugéo
satisfatdria, ndo
necessariamente a mais
6tima) e énfase na
complexidade inerente a
tomada de deciséo.

Elaboracédo da teoria dos
prospectos,
reconhecimento de
heuristicas e
identificacdo de vieses
cognitivos.

Sugere a aplicacao de
"nudges" para influenciar
escolhas sem
comprometer a
autonomia individual.

Relacéo entre Autores

Kahneman e Tversky
expandiram a nogdo de
racionalidade restrita,
investigando os desvios
sistematicos.

Possuem uma ligacdo
imediata com os
conceitos de Simon,
ampliando a
compreensdo das
tomadas de decisao.

Integra concepgdes de
Simon, Kahneman e
Tversky,
implementando-as na
prética por meio de
abordagens de
"nudging".

Criticas

Algumas criticas
direcionam-se para a
potencial subjetividade
na determinacdo do que é
considerado
"satisfatorio".

Criticas abrangem a
concentracdo demasiada
em desvios sistematicos,
negligenciando contextos
particulares.

Criticas destacam
potenciais dilemas éticos
associados ao
paternalismo e aos
nudges.

ContribuicGes
Avancadas

Abre caminho para
modelos de tomada de
decisdo realistas,
considerando limitacdes
humanas.

Desenvolveu a Teoria
das Perspectivas, que
explica comportamentos
de risco e escolhas em
contexto de ganhos e
perdas.

Integra a psicologia
comportamental a
economia, propondo
estratégias préaticas para
melhorar escolhas
individuais.

Aplicagdes Praticas

Exerceu impacto em
setores como economia
do comportamento,
ciéncia cognitiva e

economia organizacional.

Contribuices
implementadas na esfera
econdmica, financeira e
psicoldgica, com
implicaces relevantes

para as politicas publicas.

Suas concepgdes foram
aplicadas em politicas
governamentais e em

organizagfes com 0
intuito de aprimorar

escolhas individuais.

Fonte: Elaborado por André Morgado, Marcos Nunes e Pedro Martins (2023).
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5. CONCLUSAO

Ao longo deste estudo, exploramos profundamente as principais teorias para a
compreensdo da tomada de decisdo dos agentes econdmicos. As contribuicbes de Simon,
Kahneman, Tversky e Thaler oferecem um prisma Unico para entender os mecanismos
subjacentes as escolhas e seus impactos em uma infinidade de contextos praticos. Foi possivel
ndo apenas distinguir as abordagens e contribui¢des individuais desses luminares, mas também
criar um framework, uma taxonomia que destaca suas nuances e perspectivas Unicas. Simon,
com sua teoria da racionalidade limitada, Kahneman e Tversky, explorando os vieses cognitivos
e a heuristica, e Thaler, introduzindo o conceito de economia comportamental e 0 Viés
comportamental, ofereceram pilares cruciais para compreender a tomada de decisdo sob uma

Otica mais realista e humana.

As teorias de Simon sobre a racionalidade limitada, ao desafiar a no¢do de tomada de
decisdo plenamente racional, abriram caminho para uma compreensdo mais realista dos
processos decisorios. Suas ideias tém aplicabilidade direta em areas como gestdo, economia e
design de sistemas, onde a simplificagdo e a estruturacdo dos processos de decisdo sdao

fundamentais.

As contribuicbes de Kahneman e Tversky, através do estudo dos vieses cognitivos e da
heuristica, tém implicacdes significativas em financas, psicologia, economia e marketing.
Compreender como esses vieses afetam nossas escolhas é essencial para desenvolver estratégias

mais eficazes de comunicacdo, persuasdo e tomada de decisdo em ambientes diversos.

Thaler, por sua vez, trouxe a tona a ideia de economia comportamental e o conceito de
"viés comportamental”, desafiando a suposi¢cdo de racionalidade na economia cléssica. Suas
contribuicbes se estendem para as financas pessoais, politicas publicas e gestdo de
organizacgOes, oferecendo insights valiosos sobre como 0s seres humanos tomam decisdes e

como estruturar ambientes para influenciar escolhas mais positivas.

Nesse contexto, observamos como esses estudiosos tém avancado nas pesquisas
comportamentais, influenciando significativamente as tomadas de decisdes em diversos
campos. Suas contribuicdes ndo apenas desafiaram a visdo tradicional da racionalidade
econémica, mas também ofereceram insights valiosos sobre como individuos e organizacoes
podem tomar decisdes mais informadas e eficazes. E inegéavel que as ideias desses luminares

tém impactado ndo apenas a teoria, mas também a pratica, moldando estratégias, politicas,
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negocios e abordagens econémicas. A aplicacdo desses conceitos tem impulsionado mudancas
significativas na maneira como entendemos e lidamos com as escolhas cotidianas, desde
decisbes financeiras até questdes de politicas pablicas. A integracdo desses conceitos abre
portas para estratégias mais eficazes de educacéo financeira, design de politicas mais inclusivas

e criacdo de ambientes que promovam decisdes mais informadas e saudaveis.

Também elaboramos um quadro comparativo que ressalta a convergéncia desses
pensadores na compreensdo compartilhada da racionalidade limitada e na percepcdo de que

fatores cognitivos influenciam decisdes de forma previsivel.

Portanto, ao revisitar as contribui¢fes desses pensadores da economia comportamental,
é evidente que eles forneceram um arcabouco tedrico valioso, que nao apenas enriqueceu n0sso
conhecimento sobre a tomada de decisdo humana, mas também provocou um impacto tangivel
em nossa compreensao e pratica das decisdes em variados contextos. Suas ideias continuam a
ser uma fonte inesgotavel de aprendizado e inspiracdo para futuras investigacoes e aplicacdes
praticas, oferecendo uma base solida para a evolugdo continua no campo da economia

comportamental e na compreensdo das complexidades subjacentes as decisdes humanas.
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