ISCTE £ Business School

Instituto Universitario de Lisboa

A TEORIA DA DECISAO REVISITADA — ENVIESAMENTOS
EM JUIZOS E EM DECISOES

Antonio Filipe Monteiro dos Santos Vieira Rodrigues

Dissertacdo submetida como requisito parcial para obtencéo do grau de
Mestre em Economia da Empresa e da Concorréncia

Orientador:
Professora Doutora Ménica Alexandra Vilar Ribeiro de Meireles, Prof. Auxiliar, ISCTE
Business School, Departamento de Economia

julho 2017



Resumo

O comportamento humano tem assumido um lugar de relevo nos mais recentes estudos
econdmicos. Esta tendéncia emerge do facto dos agentes possuirem atitudes,
comportamentos e acdes que em muito diferem dos modelos econdmicos tradicionais,
que retratam as pessoas enquanto entidades de racionalidade ilimitada e centradas
exclusivamente no seu interesse pessoal. Nao invalidando os méritos que estas teorias
alcancaram, é objetivo primordial desta dissertacao retratar os casos em que as limitacoes
cognitivas do ser humano dao lugar a enviesamentos na tomada de decisdo que em nada
contribuem para a maximizagdo da utilidade por estes esperada. Serd, pois, realizada
numa primeira fase uma caracterizacao teodrica dos diversos tipos de situacdes de tomada
de decisdo, especificando os casos em que € expectavel verificarem-se desvios a
racionalidade. De seguida, serdo aplicados alguns destes principios a um questionario,
que procura simular situacdes que visam gerar as condi¢cOes retratadas pela teoria
comportamental, aferindo-se, por fim, se as escolhas declaradas pela amostra vao ao
encontro dos principios enumerados por este ramo da ciéncia econémica. O estudo
realizado permitiu concluir que os fenémenos de enviesamento a racionalidade na tomada
de decisdo ndo apresentam todos o mesmo nivel de influéncia sobre os individuos

inquiridos.

Palavras-chave: Economia comportamental, juizo em incerteza, problemas de

enquadramento, deciséo com risco, decisdo sem risco, enviesamento na deciséo.

JEL Classificacdo: D01 D81, D91



Abstract

Human behavior has assumed a relevant role in most recent economic studies. This trend
emerges from the fact that agents have attitudes, behaviors and actions that differ
substantially from the ones present in traditional economical models, which portray
people as individuals with unlimited rationality and exclusively focused on their personal
interest. Without ignoring the value of these theories, the primary goal of this dissertation
Is to state cases in which the cognitive limitations of the human being give rise to biases
in decision making which do not contribute to the utility maximization expected by
individuals. On a first stage, it will be presented a theoretical description of all different
kinds of decision-making situations, specifying the circumstances in which deviations
from rationality are expected. Then, it will be applied some of these principles to a
questionnaire, which try to simulate situations that can create the conditions identified by
the behavioral theory, assessing at the end, whether the stated choices from the sample
match the principles of this branch of economical science. This study allowed to conclude
that the phenomena of biases in rationality on decision-making do not present all the same

level of influence on the surveyed individuals.

Keywords: Behavioral economics, judgement under uncertainty, framework problems,

decision with risk, decision without risk, biases in decision-making.
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A Teoria da Decisdo Revisitada

1. Introducéo

A necessidade crescente de melhorar a compreensao do fenémeno econémico tem levado
a que um namero significativo de investigadores se tenha debrucado, nas ultimas décadas,
sobre as facetas do comportamento humano que determinam o modo como as pessoas
ponderam as suas decisdes. Esta tendéncia emerge do facto dos agentes possuirem
atitudes, comportamentos e a¢des que em muito diferem dos modelos econdmicos
tradicionais, que retratam as pessoas enquanto entidades de racionalidade ilimitada, com
um sistema de preferéncia bem definido e centradas exclusivamente no seu interesse
pessoal. Tem sido, assim, do entendimento dos modelos normativos convencionais a
comunicacgédo, ao longo dos anos, do comportamento ideal das pessoas, sendo que o
comportamento real observado é dado por um ramo relativamente recente da economia,
a economia comportamental, a qual tem introduzido fatores de ordem psicoldgica, que
descrevem melhor o seu verdadeiro comportamento (Camerer, 1999).

O bom entendimento destas matérias reforca-se pelo facto de se estar permanentemente
a decidir. A compreensdo deste fendmeno permite estimular a atividade econémica
respondendo adequadamente aos desejos dos individuos pela melhoria do seu bem-estar.
Revisitar a teoria comportamental permitira para além da normal atualizacéo tedrica, aqui
feita de forma mais concisa, perceber como os agentes em Portugal respondem aos
problemas classicos dentro deste tema e a outros novos que foram elaborados para este
efeito.

Este trabalho inicia-se, neste ponto, com um resumo conciso das motivacdes que levaram
a sua elaboracdo, seguindo-se um capitulo com uma redacdo que visa assinalar o modo
de ser dos agentes econémicos, contrapondo a visdo da teoria normativa a economia
comportamental, permitindo ter como ponto de partida uma ideia de base acerca das
caracteristicas mais significativas dos agentes econémicos com impacto para este estudo.
Depois surge uma abordagem que visa dar inicio a caracterizagdo da tomada de decis&o,
aparecendo entdo, 0s juizos em cenarios de incerteza. Seguem-se 0 quarto e quinto
capitulos que procuram caracterizar as decisdes com risco e alguns problemas de
engquadramento das decisdes. O sexto ponto debruga-se sobre as escolhas sem risco sendo
feita a distingdo das anteriores escolhas sob risco. O sétimo capitulo pretende expor a
metodologia desenvolvida dentro desta temaética, seguindo-se depois um segmento de

analise de texto que visa dar a conhecer os resultados alcancados. Termina-se esta
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dissertagdo com as conclusdes retiradas da redacdo global do documento, limitacGes e

sugestdes de futuras pesquisas.

2. O background do comportamento humano

Compreender os agentes econdmicos, o seu modo de ser, as suas preferéncias, motivacoes
e desejos permite entender melhor as suas atitudes e analisar o porqué de alguns
comportamentos que se observam.

E do entendimento da teoria econémica tradicional, e foi transposto por Daniel Kahneman
(2003a) e Richard Thaler (2016), que o agente econdémico classico manifesta a sua
conduta através da sua racionalidade ilimitada, do seu interesse pessoal (egoismo) e que
as suas preferéncias sdo sempre fixas!.

A racionalidade ilimitada? é uma impossibilidade fisica, apenas idealizavel num mundo
perfeito em que as pessoas teriam recursos cognitivos inesgotaveis para processar toda a
informagcéo recolhida e, assim, conseguir tomar decisdes verdadeiramente otimizadas®. A
economia comportamental da-nos trés exemplos de auséncia de racionalidade nas
situacbes de excesso de confianca, na aversdo as perdas e nas dificuldades de
autocontrolo.

Richard Thaler e Carl Sunstein (2009) contam-nos gue todos os anos Thaler pede aos seus
alunos que preencham um questionario sobre a performance que estes esperam vir a ter
na sua disciplina de Decisdo ministrada num MBA numa universidade norte-americana.
Os resultados sdo surpreendentemente otimistas, mais de metade diz que conta ficar entre
0s primeiros dez por centro e apenas Cinco por cento espera que 0s resultados sejam
abaixo da mediana®. Por melhores que sejam, apenas cinquenta por cento deles poderdo
efetivamente ter uma performance superior a mediana da turma. Em conformidade com
esta ideia os autores (2009: 55) afirmam: “O otimismo irrealista é uma caracteristica
comum da vida humana em todas as categorias sociais”. Camerer e Lovallo (1999)
observaram excesso de confianga numa experiéncia de laboratério quando notaram que

as pessoas tendem a entrar mais num mercado quando a expectativa de payoff é referente

! Thaler (1988) acrescenta que para além de fixas, sdo também estaveis, bem definidas e escolhidas de
forma racional.

2 Herbert Simon (1955) designa-a como racionalidade “aproximada”, a qual entende ser mais adequada
para caracterizar um organismo com capacidades de calculo e disponibilidades de informacéo limitadas.

3 Sobre isto Simon (1956) diz-nos que os organismos normalmente no otimizam, mas sim satisfazem-se.
4 Svenson em 1981 ja tinha avancado com um estudo muito similar focado também na autoavaliagio
relativa, centrando-se, todavia, sobre uma tematica diferente. Nesse caso foram abordadas as competéncias
de conducdo e observou-se que 88% dos condutores norte-americanos e 77% dos condutores suecos
acreditava ser melhor que o condutor mediano. Participaram no estudo 161 individuos no total.
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a pericia técnica do que quando é aleatéria. Assim, como a maioria dos individuos
negligencia as capacidades da concorréncia face as suas, o resultado final acaba por ser a
saturacdo do numero de entradas nos mercados, bem acima do que estes suportam. Daniel
Kahneman (2012) exemplifica ainda excessos de confiancas nas situacdes de ilusao da
validade e da pericia. Ndo se pretende aqui entrar em grandes detalhes, mas sobre 0
primeiro o autor diz-nos que é forte a tendéncia humana para negligenciar a agdo da sorte
nos acontecimentos que ocorreram, procurando sistematicamente factos que procurem
justifica-los®. Sobre o segundo exemplifica com a performance dos consultores
financeiros no mercado de agbes sobre 0s quais ndo consegue encontrar correlagdes
significativas entre os resultados por estes obtidos e a suposta pericia individual.
Relativamente a aversdo as perdas esta sera retratada nos capitulos sequentes de forma
pormenorizada. Aqui compete apenas indicar que esta situacdo foi descrita na teoria da
prospecdo em que se verificou que as pessoas atribuiam valores psicoléogicos diferentes a
perdas e ganhos da mesma dimenséo, 0 que ndo se encontra em conformidade com a
teoria da utilidade esperada de Bernoulli (Kahneman e Tversky, 1979).

Situacdes de dificuldades de autocontrolo encontram-se segundo Rabin (1998) bem
definidas na procura por bens de vicio, sendo que um bom exemplo disto sdo 0s
fumadores que trocam o prazer do momento por eventuais problemas de salude futura
(Slovic et al., 2002).

Existem ainda situac6es verificadas de auséncia de racionalidade na decisdo em doentes
neurolégicos. Anténio Damasio (2011) observou que, em doentes com lesfes nos cortices
frontais do cérebro, a perda da capacidade de ter emog6es produzia uma impossibilidade
de escolha da a¢do mais vantajosa, mesmo que a fala ou a locomoc¢édo ndo estivessem
comprometidas.

Amartya Sen (1977) aborda a questdo da racionalidade dizendo que do ponto de vista
objetivo, a sua definicdo precisa € pouco importante para a economia, a verdadeira
pergunta e saber se as pessoas sao egoistas em tudo o que fazem.

Embora se considere como razoavel que na maioria das vezes os individuos agem acima
de tudo pensando em si proprios, conforme nos indicou Adam Smith no seu livro A

riqueza das nagdes (1999: 95): “Nao é da benevoléncia do homem do talho, do cervejeiro

5 Situacdo muito agravada na presenca de acontecimentos raros. Taleb (2014) refere-se a este fendmeno
como o Cisne Negro. Quando existe algo que seja atipico e com grande impacto, os individuos atribuem
logo inimeras causas possiveis que o justifiqguem, mesmo que a maioria seja disparatada. O seu caracter
sedutor leva as pessoas a aceitarem com facilidade uma falacia narrativa.
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ou do padeiro que podemos esperar 0 nosso jantar, mas da consideracdo em que eles tém
0 seu proprio interesse. Apelamos, ndo para a sua humanidade, mas para o seu egoismo,
e nunca lhes falamos das nossas necessidades, mas das vantagens deles. 6 ainda assim,
Gary Becker (1976) questionou o facto do comportamento altruista ter sobrevivido até
aos nossos dias. Efetivamente, em tempos passados apoiar um irmao permitiria que este
passasse uma parte dos genes originais que ambos partilhnavam as geragdes vindouras e,
por conseguinte, mesmo que o individuo ndo sobrevivesse a um ambiente hostil, apoiar o
seu familiar possibilitaria que uma parte dos seus genes sobrevivesse. Becker também
verificou que o comportamento altruista pode, numa situacdo de interagdo social,
melhorar a riqueza e 0 consumo de uma pessoa altruista face a outra egoista. Deste modo,
caso exista consciéncia desta circunstancia, um individuo podera adotar uma conduta
altruista por motivos egoistas, 0 que nos leva ao ponto de partida. Alguns anos mais tarde
Becker (1981) reforcou a ideia de que o comportamento altruista impera huma relacéo
familiar, provavelmente na mesma medida em que o interesse pessoal domina os
mercados e neste contexto questiona como poderdo entdo caracterizar-se 0s agentes
econdmicos ja que ndo sdo exclusivamente uma coisa ou outra. Outros documentos
conduzem-nos para indicios diferentes focados na existéncia de uma certa reciprocidade’
nas atitudes humanas (Gintis et al., 2005). Segundo Falk e Fischbacher (2006) esta
orientacdo produz uma tendéncia em premiar as atitudes humanitarias e em castigar as
atitudes cruéis, sendo que a avaliacdo que as pessoas fazem das a¢bes das outras ndo se
resume as suas consequéncias, contando também as intencbes que estiveram por detras
dessas acdes. Kahneman (2003a) salienta também que na cultura ocidental é comum as
pessoas comecarem por confiar na outra parte, sendo que 0 seu comportamento se vai
ajustando com o tempo ao comportamento da outra pessoa. O mesmo autor indica ainda
que, num estudo realizado por Fehr e Gachter (2000), a tendéncia para a reciprocidade €
tanta que as pessoas estdo dispostas a prejudicarem-se a elas proprias de modo a
penalizarem comportamentos que considerem injustos.

Sobre as preferéncias, Paul Samuelson (1948) diz-nos que os gostos das pessoas Sdo

revelados pelos mercados, chamando-lhe teoria da preferéncia revelada, através da qual

® No livro The theory of moral sentiments, Adam Smith (2010: 1) todavia, ndo considera o ser humano
exclusivamente egoista: “Por mais egoista que se admita que o homem seja, é evidente que existem
principios na sua natureza que fazem-no importar-se com o0 bem-estar dos outros, fazendo com que a
felicidade alheia Ihe seja importante, mesmo que por ela nada receba, a ndo ser o prazer de a ver .

" Matthew Rabin (1998) chama-1Ihe altruismo reciproco. Para que o altruismo se considere puro é necessario
gue as a¢des generosas ndo pretendam reciprocidade.
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se assume que a escolha e a preferéncia sdo a mesma coisa embora a escolha seja
observada primeiro e as preferéncias sejam dai presumidas. Sen (1973) comentou esta
visdo dizendo que os comportamentos revelados podem ndo ser resultado de uma
sistematica comparacgdo de alternativas e que essas atitudes também podem ser fruto de
pressdes sociais, ndo divulgando as preferéncias individuais, mas sim de grupo.
Perspetivando a ideia de gostos fixos, Thaler e Sunstein (2009) indicam que 0s seres
humanos chegam a alterar as suas preferéncias, mesmo ao longo do proprio dia, de acordo
com as necessidades que vdo sendo satisfeitas pelas decisbes tomadas. Kahneman e
Tversky (1984) notaram que ndo existia invariancia® nas preferéncias das pessoas e que
a escolha que estas faziam dependia muito da forma como as opg¢des eram apresentadas,
situacdo esta a que voltaremos mais a frente. Os mesmos autores questionaram, anos mais
tarde, em 1991, os mapas de indiferenca, tdo utilizados pela teoria econdmica classica,
por ndo revelarem a posicdo inicial da pessoa. De facto, se esta posicdo fosse pré-
conhecida existiria uma tendéncia para a inércia resultante do facto de perdas e ganhos
equivalentes terem um impacto psicologico diferente na pessoa, levando-a a preferir
manter a sua posicdo inicial. Este , porventura, um dos motivos que leva Epstein (2006)
a afirmar que as preferéncias tendem a estabilizar com a idade.

Conhecermos 0s nossos proprios gostos até pode revelar-se uma tarefa dificil exposta no
filme comico “Monty Python e o Calice Sagrado” em que um “cavaleiro” para passar
uma ponte tem de responder a uma pergunta de um “guardido” sobre a sua cor preferida...
tendo dado a resposta errada®. Num registo também ele mais descontraido Levitt e Dubner
(2006) indicam que a economia € o estudo dos incentivos'® e que para a entender melhor
€ necessario compreender como as pessoas conseguem o que querem.

Sintetizando este capitulo, parece razoavel supor que as pessoas Sao seres racionais dentro
de uma mente limitada que cometem equivocos se as condicGes para tal se propiciarem??,
0S seus gostos podem-se alterar com o tempo, com a disponibilidade ou por consumos

anteriores, sendo que segundo Kahneman e Snell (1992) as preferéncias futuras até séo

8 Diferentes representacdes de um problema devem resultar na mesma escolha (Tversky e Kahneman,
1986).

% Sen (1973) sobre esta situacdo diria que a pessoa em questdo ndo tem um padrdo de preferéncia bem
definido, o que em termos de observacdo torna dificil de distinguir entre indiferenca na escolha ou de
imperfeicdo pessoal.

10 Os mesmos autores indicam-nos que os incentivos sdo de trés ordens: financeira, social e moral. O peso
atribuido a cada um desses incentivos varia de pessoa para pessoa, levando a que cada individuo oriente a
sua conduta de acordo com esse peso. Existe quem dé mais importancia ao dinheiro, outras ao prestigio
social, outras ainda aos principios morais que seguem.

11 Normalmente os erros surgem com o aumento da complexidade das situagGes (Thaler, 1980) ou quando
as mesmas nao sdo transparentes.
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razoavelmente previstas pelas atuais, embora antecipar o desejo de consumo que vai

ocorrer trata-se, segundo os préprios, de uma tarefa quase impossivel.

3. Juizos em cenarios incertos

Conferir as caracteristicas psicolégicas mais observaveis nos agentes econdémicos
possibilita entender os seus juizos e as escolhas que estes fazem. Aqui importa logo
distinguir entre juizo e escolha. O juizo possibilita ao agente atribuir possibilidades a uma
situacdo, engquanto que a escolha se refere ao processo de selecdo de uma opcéao entre
varias disponiveis (Camerer et al., 2011).

Tversky e Kahneman (1974) explicaram, pois, que as pessoas formam as suas opinides
sobre a possibilidade de ocorréncia de um acontecimento incerto, recorrendo a trés
heuristicas mentais. Comeca-se pela explicacdo da heuristica da representatividade, o
grau de semelhanca de o objeto “x” pertencer a classe “y”. Dando um exemplo fécil, o
individuo que vem atras de mim tem mau aspeto, logo assumo a sua semelhanca a um
ladrdo. Para evitar ser assaltado atravesso a rua. A heuristica da representatividade
manifesta-se nesta situacdo através da possibilidade de “x” ser “y” por existirem
caracteristicas em comum. Os enviesamentos mais comuns dizem respeito a negligéncia
da taxa bésica'? (Tversky e Kahneman, 1974; Camerer, et al., 2011). Os individuos
atribuem maior peso a descri¢do individual de pessoas ou acontecimentos, do que ao
namero total de individuos ou de acontecimentos que existem desse tipo. Outro produto
da representatividade ¢ a “lei dos pequenos numeros” em que o resultado de amostras
pequenas € considerado como equiparavel a resultados em amostras grandes desde que
0s principios estatisticos que Ihes deram origem sejam iguais, ndo tendo em atencéo que
em amostras pequenas € mais provavel verificarem-se resultados extremos (Kahneman,
2012). Taleb (2014: 66) reforca esta maxima declarando: “Quando a amostra é grande,
nenhum dado individual alteraré significativamente o agregado ou o total. 3. A “lei dos
pequenos numeros” também est4 relacionada com o fenomeno designado por “faldcia do
jogador”%; aqui surge a ilusdo de que numa sequéncia de eventos gerados de forma

aleatdria deve existir um padrédo légico de resultados, mesmo que 0s acontecimentos

12 A taxa basica € referida na literatura como sendo as possibilidades originais de uma situagéo ocorrer. No
exemplo indicado o individuo embora tivesse mau aspeto fisico o mais provavel é que fosse um individuo
decente, pois existem certamente mais pessoas integras que desonestas.

13 Por outro lado, 0 mesmo autor também considera que algumas varidveis sio mais dadas a resultados
extremos. Sdo disso exemplos a riqueza e o rendimento em que valores médios podem ndo ser
representativos de um membro tipico de uma dada populacao.

14 Em inglés “The Gambler’s Fallacy”.



A Teoria da Decisdo Revisitada

sejam totalmente independentes entre si (Clotfelter e Cook, 1993). Croson e Sundali
(2005) ilustram esta situagdo com um jogo de moeda ao ar. Se um jogador observar que
numa sequéncia de trés jogadas sai sempre o lado “coroa”, comeca a acreditar que as
possibilidades do proximo langcamento sair “cara” sdo superiores a 50%, mesmo que nao
exista nenhuma ligacdo entre os lancamentos, tratando-se apenas de um pequeno dado
estatistico andmalo. Este conceito relaciona-se, de forma inversa, com outra ideia
designada por “mio quente”®®. Aqui considera-se que, quando um individuo tem uma
sequéncia longa de previsdes acertadas em acontecimentos aleatorios, que ndo dependam
de nenhum tipo de pericia, nasce 0 pensamento de que 0 seu proximo palpite também
devera estar certo, sendo, todavia e mais uma vez, apenas um dado estatistico invulgar
(Croson e Sundali, 2005). Estas duas ideias ndo sdo contraditérias entre si, pois se no
primeiro caso os resultados focam-se nos acontecimentos, sair cara ou coroa, no segundo
centram-se na performance do jogador, se este ganha ou perde (Ayton e Fischer, 2004).
Tversky e Kahneman (1974) referem também a existéncia das heuristicas da
disponibilidade para determinar a possibilidade de ocorréncia de um acontecimento,
através da facilidade com que exemplos parecidos sdo trazidos a mente. A titulo
exemplificativo, normalmente as pessoas tém mais receio em viajar de avido caso tenham
ocorrido acidentes e esses acidentes tenham sido alvo de atencdo mediatica por parte dos
meios de comunicacdo social. Forma-se uma ideia de inseguranca pela simplicidade com
que estes exemplos sdo relembrados. Um problema desta utiliza¢do prende-se com o facto
de os exemplos mais recentes serem mais facilmente relembrados que os antigos, assim
como as situacBes que ocorreram serem também mais recordadas do que as situacfes que
ndo aconteceram (Camerer et al., 2011). Relaciona-se esta Ultima ideia com a expressao
utilizada por Kahneman (2012: 116), que nos diz que “sé ha aquilo que vés*®’. A
memoria humana constrdi a melhor histdria possivel a partir da informacéo captada pelos
seus sentidos, criando limitacGes e enviesamentos obvios.

Por fim, Tversky e Kahneman (1974) apontam a heuristica da ancoragem, a qual é
utilizada sempre que as pessoas precisam de fazer uma estimativa de um valor que
desconhecem. Para isso utilizam um valor inicial que pode ter sido sugerido ou ter sido
obtido de um calculo parcial. O principio aqui envolvido é simples, os individuos fazem
ajustamentos ao valor inicial até terem produzido uma resposta que considerem adequada,

embora quase sempre figuem longe do acerto necessario. Este estudo indica que as

15 Em inglés “The Hot Hand”.
16 O autor utiliza no seu livro a sigla SHAQV.
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pessoas quando ndo fazem ideia de um certo valor ou quantidade agarram uma
importancia qualquer que lhes tenha sido sugerida para estimar a resposta final, mesmo
que a sugestdo tenha sido absurda. Uma das formas de mensurar este fenémeno é
apresentada por Jacowitz e Kahneman (1995) que utilizam um indice de ancoragem (1A)
para determinar o efeito que a exposicdo de sujeitos a uma dada ancora possui nas suas
estimativas. Pede-se, entdo, para um grupo de pessoas que foram sujeitas a uma ancora
elevada que estimem um dado valor e outro grupo de pessoas que foram sujeitas a uma
ancora baixa que fagam o mesmo. O indice de ancoragem (l1A) é apenas e s o racio da
diferenca entre as estimativas medianas produzidas por cada grupo com a diferenca entre

as ancoras propostas.

Mediana (ancora alta) - Mediana (4ncora baixa)
= ><

. , : 100 1)
Ancora alta - Ancora baixa
O efeito de ancoragem sera tanto maior quanto mais proximo da totalidade percentual for
o resultado do célculo da formula anterior.
Porém, a ancoragem ndo esta exclusivamente ligada a aspetos numéricos, mas também a
ideias. Quando os individuos consolidam opiniGes como crencas, existe a tendéncia para
ignorar qualquer tipo de informag&o que as coloque em causa mesmo que venham de
fonte superior, sendo que a nova informacao é normalmente ignorada e nem sequer chega
a ser mal interpretada. Por outro lado, podem utilizar nova informacdo ambigua e
duvidosa para reforcar as suas crencgas iniciais (Rabin, 1998). A ancora surge aqui em
torno de uma ideia e ndo de um valor a ser calculado.
Mais recentemente foi acrescentada a estas trés uma outra heuristica, a do afeto. Parte do
pressuposto que todas as imagens'’ que possuimos em memoria estio afetadas por uma
marca positiva ou negativa variando em intensidade. Assim as pessoas sdo levadas a
tomar decisdes ndo apenas com base no que pensam, mas também no que sentem (Slovic
et al., 2002). Esta heuristica aplicada nas pessoas gera o conhecido efeito de aura em que
todos os atributos de um sujeito, sejam positivos ou negativos, acabam por resumir-se a
uma caracteristica saliente e que se distingue das restantes (Kahneman, 2012).
As heuristicas aqui descritas permitem economizar recursos cognitivos e ter uma agéo

rapida quando o tempo para decidir € escasso, todavia conduzem frequentemente a muitos

17 Anténio Damasio (2011) refere-se a estas imagens como marcadores que colaboram no processo de
filtragem para a detecdo dos componentes mais relevantes numa certa situacdo, associando as diversas
possiveis opg¢des a uma sensacgao corporal positiva ou negativa.
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enviesamentos nos resultados pretendidos (Tversky e Kahneman, 1974). Camerer et al.
(2011: 11) dizem-nos sobre as falhas das heuristicas que: “...sdo Uteis para aclarar a
forma como os mecanismos do sistema cognitivo funcionam. ”.

Ter a nocao da existéncia destas limitacdes permite sem duvida melhorar a avaliacao de
acontecimentos incertos, ajudando a estimar de forma mais precisa, possibilitando que a
escolha se realize num contexto mental mais favoravel. Deste modo, apds a descricao de

COmo as pessoas estimam, passa-se para a elucidacdo de como escolhem.

4. Escolhas em condiges de risco

4.1. Ateoria da prospecdo

As escolhas consideram-se de risco quando as consequéncias dessas decisbes s&o
desconhecidas e dependem de acontecimentos incertos (Kahneman e Tversky, 1984). Um
exemplo de uma decisdo sob risco é a escolha de uma opgdo entre varias que gera um
resultado dentro de uma certa probabilidade de ocorréncia (Kahneman e Tversky, 1984).
Esta situacdo € ilustrada normalmente através das varias apostas que existem num cenario
de jogo. As escolhas com risco tém o seu expoente maximo na literatura cientifica em
1979 quando Kahneman e Tversky redigiram a teoria da prospecdo®®, um modelo
descritivo da decisdo sob risco que era antes demais uma critica a teoria da utilidade
esperada de Bernoulli (1954).

Destacam-se trés grandes contributos que diferiam da teoria original. A utilidade é dada
agora por um ponto de referéncia, a partir do qual se geram ganhos e perdas; ao invés, na
teoria da utilidade de Bernouli era dada pelo nivel de riqueza global do individuo. Este
ponto de referéncia pode ser um ponto neutro (zero), ou uma dada expectativa de uma
pessoa. Também pode ser determinado por normas sociais, nivel de aspiracao, ou ser ou
ndo realista (Tversky e Kahneman, 1981).

Observou-se a existéncia de aversdo as perdas, embora este aspeto fosse conhecido e até
ja anteriormente referido por Adam Smith (2010: 112) no seu livro The theory of moral
sentiments onde afirma: “Ja assinalei que o0 nosso sofrimento é maior quando caimos de
uma melhor para uma pior situacéo do que a alegria que sentimos quando subimos de

uma pior para uma melhor posicdo. "°. A aversdo as perdas € mesmo considerada um

18 Também designada por teoria do prospeto ou da perspetiva.

190 mesmo autor (2010: 25) também apresenta uma explicagéo plausivel para isto quando afirma que a dor
€ mais sentida que o prazer: “E também relevante que a dor, seja da mente ou do corpo, é uma sensacao
mais forte que o prazer”.



A Teoria da Decisdo Revisitada

dos maiores contributos desta teoria para a ciéncia econémica, tendo sido observada pelos
seus autores quando estes repararam numa tendéncia as respostas nos seus questionarios,
em que a maioria dos inquiridos achava pouco atrativas as apostas em que o0 montante de
ganho e perda fosse simétrico e a probabilidade de ocorrer fosse 50% para cada lado.
Constatou-se entdo que as pessoas atribuiam valores psicologicos diferentes a ganhos e
perdas da mesma dimensdo. Rabin (1998) e Camerer (1999) dizem-nos que as perdas
repugnam duas vezes mais que os ganhos de valor igual®. Kahneman (2012) da-nos um
racio diferente entre ganhos e perdas, mas dentro da mesma ordem de valores entre 1,5 e
2,5. Graficamente esta situacdo é facil de constatar pelas Figuras 1 e 2, as quais
representam a funcgéo valor cléssica e a nova fungdo valor dada pela teoria da prospecéo.
Repara-se que enquanto na Figura 1, ganhos e perdas possuem valores simétricos, na
Figura 2 a curva que representa os valores negativos é bem mais ingreme, representando

a aversdo as perdas.

Figura 1 — Fungdo valor classica Figura 2 — Funcdo valor da teoria da prospegao
v VALUE
- LOSSES GAINS
Fonte: Markowitz (1952) Fonte: Kahneman e Tversky (1979)

Por fim, Kahneman e Tversky (1979) verificaram que as pessoas na sua tomada de
decisdo ndo consideravam as probabilidades reais, mas sim 0 peso que atribuiam a essas
mesmas probabilidades, uma espécie de probabilidade psicoldgica. Entra em acao neste
ponto um fendmeno de psicofisica, ou seja, o relacionamento de uma quantidade subjetiva
na mente do observador a qual corresponde uma quantidade objetiva no mundo real?!
(Kahneman, 2003a). Também foi através das respostas aos seus inquéritos que estes
investigadores observaram este efeito, pois entre duas hipéteses de escolha, as pessoas
manifestavam preferéncia pela coisa certa a incerta, mesmo que a incerta possuisse maior

utilidade matematica no seu resultado. Este fenomeno visualiza-se na Figura 3, sendo

20 Citando Bernoulli (1954: 27) “Num jogo justo a desutilidade provocada pela perda deve ser equivalente
a utilidade derivada de ganhar”. A divergéncia entre as teorias € dbvia.

2L A ideia aqui passa pela distingdo entre o mundo real e o mundo que julgamos que seja o real o qual é
dado pelo processamento da informag&o captada pelos nossos sentidos.

10
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observavel que as probabilidades consideradas pelos individuos estdo usualmente abaixo
das probabilidades reais, traduzindo-se esta situacdo na aversdo ao risco, caracteristica
comum a maioria dos agentes econdmicos.

A Unica excecdo é observavel, no mesmo grafico (Figura 3), nas probabilidades reais
muito reduzidas em que a diferenca entre um acontecimento impossivel e um
acontecimento muito improvavel é em grande medida sobrevalorizada pelos agentes.
Kahneman (2012) designa-o como o efeito de possibilidade, algo que era impossivel

passa a poder acontecer.
Figura 3 — Peso da probabilidade na teoria da prospecgao
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Fonte: Kahneman e Tversky (1979)

Também foi constatada na teoria da prospecdo que embora as pessoas sejam avessas ao
risco, numa situacao de escolha entre perdas, as pessoas preferem o risco, a perda certa
de montante inferior?2. Talvez para ficarem com a consciéncia tranquila de que fizeram
tudo para evitar a perda, mesmo que o0 mais provavel seja uma perda de montante superior.
Alguns anos mais tarde, 0s mesmos autores da teoria da prospecao criaram um novo
modelo a que chamaram a teoria da prospec¢ao acumulada (Tversky e Kahneman, 1992).
Consideraram que o0 processo de escolha passa agora por duas etapas, uma de
enquadramento (0 que é importante para a decisdo) e outra de avaliacdo entre as opg¢oes
disponiveis. Difere da teoria anterior pois foi constatado um fendmeno de sensibilidade
diminuida, o efeito marginal é mais sentido para alteracGes perto do ponto de referéncia.

O peso da probabilidade é tambem diferenciado entre ganhos e perdas pois o

22 Markowitz (1952) ja tinha notado que a partir de alguns niveis de riqueza as pessoas preferiam a coisa
certa a aposta de risco, mesmo que a utilidade matematica do resultado fosse igual em ambos os casos.
Também reparou que quando a perspetiva de perda era significativa as pessoas nesse caso ja escolhiam
correr riscos.

11
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comportamento das pessoas é diferente consoante a situacdo (maior detalhe no peso da

deciséo das probabilidades, ver Figura 4).

Figura 4 — Peso da probabilidade na teoria da prospecdo acumulada
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Fonte: Tversky e Kahneman (1992)
Por ultimo notou-se que as pessoas tém maior tendéncia em apostar num acontecimento

ndo considerando apenas o grau de incerteza, mas considerando a fonte desse mesmo
acontecimento. Especialistas tem maior tendéncia em apostar em mercados que julgam
conhecer bem.

Sintetizando esta seccdo, constatou-se como a teoria da prospecao e posterior evolugédo
conseguiu diferenciar-se da teoria da utilidade esperada de Bernoulli (1954),
evidenciando os casos em que a doutrina inicial ndo da uma boa resposta sobre a descri¢édo
das escolhas das pessoas (Tversky e Kahneman, 1992; Camerer et al., 2011). Esta nova
abordagem caracteriza melhor o verdadeiro comportamento dos individuos entre escolhas
sob risco: aversao as perdas, utilidade segundo uma referéncia e probabilidades estimadas

face as reais.

4.2. O arrependimento e a teoria da prospe¢ao

Dentro da teoria da prospecgéo eleva-se ainda um outro problema, o arrependimento. Esta
questdo surge intensificada quando um individuo faz uma escolha fora do seu padrédo
normal de decisdo e caso o resultado ndo seja positivo, gera peniténcia (Thaler, 1980;
Kahneman, 2012). Assim sendo, este sentimento acaba por estar sempre presente em
qualquer situacdo em que a escolha de risco selecionada acabe por ndo consumar a
hipdtese, variando na intensidade de culpa segundo a expectativa que foi criada de inicio.
O caso ¢ de tal forma tocante que as pessoas tendem a eliminar escolhas que possam gerar

arrependimento, sempre que a utilidade esperada, gerada pela escolha, for menor que a

12
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expectativa do custo psicoldgico de a tomar (Thaler, 1980). Thaler (1980) da um exemplo
de eliminacgdo total de hipoteses e uma tendéncia para a inércia exemplificando com
decisOes de possiveis trocas em missdes de patrulhamento do exercicio Israelita. De forma
a evitar o sentimento de arrependimento causado por uma missao que possa Vir a correr
mal no futuro, os soldados simplesmente evitam trocar entre si as patrulhas que Ihe foram
inicialmente designadas, mesmo em situagcfes que fossem vantajosas para ambos fazerem
a troca, esquivando-se assim a um sentimento de culpa que estaria presente caso algo
acontecesse ao seu colega militar, por este ir num lugar que lhe estava atribuido de inicio.
Outra hip6tese de reduzir o arrependimento é esperar sempre que Se possa, 0 que permite
escolher de acordo com o que se sente mais proximo do momento da decisdo, reduzindo
a intensidade de arrependimento ja que se leva a escolha até aos Ultimos momentos
possiveis (Rabin, 1998).

Schwarz (2004) acrescenta que caso as pessoas ndo procurem apenas a satisfacdo, mas
sim a maximizacao da utilidade, vao estar constantemente em arrependimento por néo
terem o melhor em todas as opcdes que facam.

Este fendmeno é aqui referido pois o arrependimento trata-se de um efeito colateral da
deciséo, principalmente em situagdes de risco. Conhecer a manifestacdo desta existéncia
permite mitigar os seus efeitos e consequentemente acelerar a adaptagdo a uma nova
referéncia, pois, conforme nos transmite Kahneman (2012), o importante é entender a
consequéncia futura das decis@es; como o arrependimento é um sentimento que se refere
a um acontecimento passado, deve ser compreendido e utilizado como ferramenta de

ajuda nas préximas escolhas.

5. Problemas de enquadramento

Existem inumeros efeitos de enquadramento que dependendo do modo como séo
apresentados as pessoas, fazem determinar as suas escolhas (Camerer et al., 2011).
Kahneman (2012) referindo-se a um trabalho de Slovic et al. (2000) apurou que 0s
acontecimentos sdo mais nitidos quando descritos em termos de frequéncias relativas®
do que quando descritos em termos de probabilidade?*. Exemplificando, quando se fala
de proporc6es, um em cada mil individuos ou situacdes, gera-se uma imagem na mente

em que os exemplos sdo mais facilmente recordados, pois o individuo ou o0 acontecimento

23 Quantidade.
24 Percentagem.

13
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sd0 conceitos concretos. Quando se utilizam percentagens, entra-se no dominio do
abstrato e a facilidade de associa¢do ndo é a mesma.

As pessoas também aceitam mais facilmente um “custo” do que uma “perda”, logo expor
uma situacdo como “custo” ou “perda” pode alterar a pré-disposi¢éo para a decisao. Julga-
se que aqui funciona a heuristica do afeto, sendo que a “perda” tem uma carga psicologica
mais negativa que a palavra “custo”. Enquanto a palavra “custo” estd mais associada a
uma transacao economica, a palavra “perda” ndo supde nenhuma contrapartida. Assim,
focando um problema num aspeto positivo ou negativo, pode alterar as preferéncias,
mesmo que o payoff final de cada opcao seja 0 mesmo (Tversky e Kahneman, 1986).

O enquadramento também pode ser feito centrando a discussdo no ponto de referéncia.
Neste sentido, Lowenstein (1988) diz-nos que uma escolha entre uma opg¢éo segura ou
arriscada pode induzir no decisor aversao ao risco se for focada em termos de dinheiro
que se poupa ou induzir procura pelo risco, evidenciando o dinheiro que se perde.

O tipo de integracdo das perguntas também afeta as decisdes dos sujeitos. Normalmente,
as pessoas fazem escolhas conforme os problemas véo surgindo, acabando por formular
muitas decisdes, embora tivessem mais a ganhar se considerassem poucas decisdes mais
amplas (Kahneman, 2012). Esta é a diferenca entre o enquadramento estreito e largo.
Tversky e Kahneman (1981) referem que analisar as escolhas uma a uma ou em conjunto,
frequentemente produz uma inversdo de preferéncia. Um exemplo de uma situacéo deste
tipo da-nos Fudenberg (2006), quando nos diz que muitos consumidores ignoram o preco
dos tinteiros quando compram impressoras. Possivelmente se fosse tudo considerado
como um pacote global a decisdo final seria outra ou pelo menos mais ponderada e
criteriosa.

Por ultimo apresenta-se um exemplo macroecondmico “traigoeiro” relacionado com o
efeito da inflacdo, a ilusdo monetéria. Cortes no salario nominal de um trabalhador séo
percecionados imediatamente como uma perda. Porém, uma subida nominal abaixo do
nivel da inflagdo pode ser considerada como um ganho, mesmo que o salario real tenha

sido substancialmente reduzido (Tversky e Kahneman, 1986).

Figura 5 - Efeitos de enquadramento
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Fonte: Kahneman (2003b)
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Existem mais exemplos, embora 0 que aqui seja importante considerar ¢ a ideia base de
que a forma como uma situagdo é apresentada, descrita ou enquadrada, pode provocar
diferentes reacGes no observador. Tome-se como exemplo a imagem da Figura 5.
Enquanto que na primeira fila o caracter do meio assume a forma de “B” pois encontra-
se encaixado entre as letras “A” e “C”, ja na linha de baixo assume o valor numérico de
“13” pois encontra-se envolvido pelos algarismos “12” e “14” embora sobrepondo as
imagens € facil de constatar que o caracter € 0 mesmo. O que se pretende sintetizar com
a imagem € que o enquadramento define facilmente a leitura do observador, sendo que a

manipulacdo mal intencionada ou a iluséo involuntaria é sempre passivel de acontecer.

6. Escolhas sem risco

6.1. Contextualizacdo

Uma escolha sem risco diz respeito a aceitacdo ou ndo de uma transacdo de um bem ou
servico por numerario ou de uma troca comercial entre artigos (Kahneman e Tversky,
1984). E considerado como uma escolha sem risco, pois 0s intervenientes na operacao
conhecem as consequéncias das suas decisdes. Todavia, podera existir um risco na
insatisfacdo com o resultado final alcangado.

Nestes casos é considerado que o valor global de uma opc¢éo é estimado através de um
equilibrio mental entre as suas vantagens e desvantagens, isto em relacdo a um ponto de

referéncia, esquematizado na Figura 6.

Figura 6 — Formulacéo da decisdo em situacdes sem risco

Desvantagens Vantagens

Fonte: Adaptado de Kahneman e Tversky (1984)
Pela consulta da Figura 6 € possivel averiguar que as pessoas tomam as suas decisdes

através de uma ponderacao entre as vantagens e desvantagens percebidas de uma situacao.

Quando as vantagens superam as desvantagens as pessoas consideram a situacdo como
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aceitavel. Ainda assim, podera ndo ser a hipotese selecionada se uma outra superar o
beneficio do equilibrio. Todavia, existem inimeras situacdes em que estas escolhas nem
sempre proporcionam os resultados antecipados.

De seguida faz-se um apanhado dos enviesamentos mais comuns em decisées sem risco.

6.2. Contabilidade Mental

O ser humano tem uma tendéncia generalizada para a “compartimentalizag¢do”, ou seja,
para a avaliacdo dos acontecimentos em separado. E neste contexto que surge a ideia da
contabilidade mental. Para cada objeto/servico é estabelecida uma conta propria
psicoldgica ou fisica, separada das restantes contas (Kahneman e Tversky, 1984). Esta
contabilidade mental tem um objetivo associado de autodisciplina, eficaz para promover
a poupanca ou prevenir que ndo acontecam falhas de pagamentos. Embora seja util,
também pode criar enviesamento de racionalidade. Sobre isso Kahneman (2012) da-nos
um exemplo em relacdo a venda de acGes de um portefélio. Um individuo ao necessitar
de dinheiro terd mais tendéncia em vender acdes que se valorizaram do que aquelas que
possuem agora menor valor, pelo simples prazer de poder fechar a conta “mental” das
acOes adquiridas de uma empresa com lucro (tendo, todavia, de pagar impostos pelas mais
valias). Ora este comportamento ndo € correto pois 0 que deveria interessar seria a
consequéncia futura das suas decisdes e, como 0 mesmo autor indica, as acdes que ha
pouco ganharam valor deverdo ainda valorizar-se durante mais algum tempo.

A contabilidade mental também estd muito relacionada com os custos afundados®,
levando a que muitas pessoas permanecam em projetos inviaveis, mesmo quando
possuem melhores alternativas disponiveis, pelo simples facto de ja terem investido nessa
situacdo algum tempo e dinheiro (Arkes e Blumer, 1985). Um exemplo desta situacdo da-
nos Thaler (1980) que conta a historia de um individuo que paga a mensalidade de um
clube de ténis e mesmo depois de contrair uma lesdo continua a frequenta-lo pela simples
razdo de ndo pretender desperdicar o dinheiro j& gasto, mesmo que ja o tenha feito. Sobre
esta situacdo Tversky e Kahneman (1984) atribuem razdes de enquadramento mental.
Caso o individuo desistisse completamente do clube seria entendido pelo proprio como

uma perda, todavia, se continuar a frequentar o clube de ténis a mensalidade é vista apenas

25 Custos que depois de realizados ndo tém retorno, caso o investimento seja abandonado antes de concluido
com sucesso. Segundo Arkes e Blumer (1985) trata-se do desejo psicoldgico de ndo desperdicar que leva a
um continuo esforco.
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como um custo. Um sacrificio que o0 mesmo tem de fazer para manter-se com o0 ego em
alta.

O mesmo autor (Thaler, 1980) fala-nos ainda de um tipo de situacdo diferente, a
psicofisica dos precos e dos descontos. Reparou que as pessoas estdo dispostas a canalizar
mais esfor¢o num desconto de $5 numa compra de $25 do que poupar esses mesmo $5
numa compra de $5000. Em ambos os casos falamos de um desconto de $5. Todavia, esse
desconto passa praticamente impercetivel no segundo caso, 0 que acaba por ndo
incentivar os consumidores a adquirirem o produto pela existéncia de um desconto téo
baixo proporcionalmente ao preco inicial. Porém, numa situacdo em que ambos 0s bens
fossem adquiridos em conjunto isto seria uma escolha irracional pois qualquer que fosse
0 desconto de $5 em qualquer um dos artigos proporcionaria ao consumidor 0 mesmo
resultado.

Para findar a ideia central aqui exposta de que o dinheiro nem sempre tem 0 mesmo peso,
indica-se que a sua utilidade ndo se relaciona apenas com os bens que possibilita comprar,
mas também depende muito da fonte donde provém o rendimento. Camerer et al. (2004)
referindo-se a importancia da neuroeconomia indicam que o dinheiro enguanto
recompensa do esfor¢o de trabalho possibilita uma maior estimulagéo em algumas regides
do cérebro do que o dinheiro obtido sem esfor¢o, sendo uma ideia importante
nomeadamente na definicdo de politicas publicas que promovam o bem-estar das

populacdes.
6.3.  Efeito de dotagdo

Possuir um certo bem parece que induz, no individuo que o detém, um aumento no valor
que € necessario para que este se desfaca dele (Thaler, 1980), reduzindo
consequentemente as possibilidades de realizacdo de negdcio? (Kahneman et al., 1990).
Nesta situacdo excluem-se as pessoas que fazem do comércio a sua profissdo devido as
praticas correntes de pagamento aos fornecedores e dos recebimentos dos seus clientes
serem usuais, ndo estando como tal expostos aos efeitos da perda, salvo situagdes
anormais (Kahneman e Tversky, 1984). Kahneman et al. (1990: 344) reafirmam esta ideia
dizendo que: “...ndo h& nenhuma razao em especial para esperar relutdncia em revender

bens que sdo detidos especialmente para esse fim”.

% Os mesmos autores ndo dizem que o comércio ndo se realiza, mas sim que acontece em menor volume,
ja que os vendedores estdo mais reticentes em vender.
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Este efeito também estd relacionado com a aversdo as perdas, deste modo sendo
necessario, para recompensar o efeito negativo da perda de um bem, um ganho de maior
dimensdo, que recompense o efeito nefasto anterior. Thaler (1980) da-nos varios
exemplos de como funciona este tipo de situacdo. Destaca-se o0 seguinte: um individuo
comprou varias garrafas de vinho nos anos 50 por $5 a garrafa. Alguns anos mais tarde
um comerciante oferece-lhe $100 por garrafa, tendo a oferta sido recusada, embora o
individuo inicial nunca tenha tido abertura para pagar mais de $35 por uma garrafa de
vinho. Parece, pois, que pelo simples facto de se possuir um objeto que este sofre uma
stbita valorizagdo na mente de quem o detém. Deverd ainda assim ter-se em consideracao
que alguns bens de colecdo podem efetivamente valorizar-se com o tempo.
Consequentemente, o efeito de dotacdo é mais visivel quando um bem néo é facilmente
substituivel do que quando tem um substituto perfeito a disposicao por um preco mais
baixo (Kahneman et al., 1990).

Em laboratdrio, Kahneman et al. (1990) conseguiram reproduzir o efeito de dotacdo com
canecas. Resumidamente, foram distribuidas canecas a metade dos elementos de um
grupo, sendo que a outra metade ndo recebeu canecas. Ambos os grupos indicaram o valor
a partir do qual estavam dispostos a negociar. As diferencas obtidas entre 0os montantes
da disponibilidade a pagar?’ e da disponibilidade a aceitar?® foram em média superiores
em mais de duas vezes, muito similar aos racios de aversdo a perda anteriormente
retratados.

Sobre a consequéncia que a experiéncia pode desempenhar sobre o efeito de dotacao a
literatura aponta algumas divergéncias de opinido. Enquanto John List (2003), num teste
de campo em que cartdes de basebol eram negociados entre colecionadores, observou que
a experiéncia de negociacao tende a que o comportamento individual se pareca mais com
a descrigdo feita pela teoria neocléssica, reduzindo o efeito de dotacédo, ja Kahneman et
al. (1990) nao observaram que o preco de venda e de compra tenha convergido apos a
repeticdo sucessiva das experiéncias. Parece algo logico, todavia, que a exposi¢cdo dos
individuos a repeti¢des sistematicas de um mesmo efeito provoque a sua banalizagéo e a
consequente perda de relevancia, tornando o seu comportamento mais aproximado ao de
um profissional. Porém, é dificil de generalizar, pois 0s produtos possuem curvas de
procura tipicas diferentes, sendo que alguns bens ndo sdo transacionados com

regularidade, o que podera dificultar os vendedores a se libertarem do efeito de dotacéo.

27 Em inglés: willing to pay (WTP).
28 Em inglés: willing to accept (WTA).
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6.4.  Escolhas intertemporais

A maioria das decisdes ndo produzem resultados no imediato, sendo normalmente
necessario ponderar as escolhas entre situacGes que acarretam custos e que geram
beneficios em momentos de tempo diferentes (Loewenstein, 1988). O conceito de
desconto exponencial é entdo utilizado para realizar comparagdes entre fluxos de
beneficios ou custos separados no espaco temporal. Assumindo que a taxa de desconto é
fixa e pessoal, a avaliacdo relativa entre, por exemplo, dois recebimentos, depende apenas
do intervalo de tempo entre eles. Colin Camerer (1999) reparou, todavia, que iSso hem
sempre acontece. A titulo exemplificativo assinala que as pessoas geralmente preferem
receber $100 hoje do que $110 dentro de uma semana, embora essas mesmas pessoas
prefiram receber $110 dentro de 11 semanas do que $100 em 10 semanas. A
inconsisténcia aqui descrita trata-se de um fendmeno ja anteriormente referido na
literatura. Thaler (1981) sintetiza um trabalho de Strotz (1955) sugerindo a seguinte ideia
de que muitos individuos que preferem consumir uma macd hoje a duas amanhd, se a
mesma escolha for projetada num futuro distante (um ano) ja a preferéncia se inverte.
Tratam-se de exemplos claros de enviesamento a racionalidade do célculo da utilidade
futura. Sobre isto Matthew Rabin (1998) da uma explicacdo possivel, comparando o
trade-off entre a recompensa e o periodo de espera de dois fluxos positivos da-se
usualmente preferéncia aquele que se aproxima no tempo, pois isso permite usufruir de
um beneficio imediato. Porém, comparando situacfes muito afastadas no tempo face ao
momento da decisdo, geralmente seleciona-se a escolha que tem o maior valor nominal,
ja que o resultado do beneficio ndo é tdo nitido por ser temporalmente tdo distante,
preferindo-se normalmente esperar, obtendo-se uma recompensa de maior montante.
Rabin (1998) e Camerer (1999) referem como tal que as pessoas tém preferéncia
normalmente por recompensas imediatas e pelo adiar de tarefas dificeis para o futuro,
pois o esforco que serd necessario despender, projetando-o no tempo vindouro, ndo é
reconhecido no presente como téo arduo.

Esta situacdo encontra-se também relacionada com as questdes de autodominio e com o
consumo de bens de investimento positivos e negativos?®, um exemplo claro do primeiro
é o exercicio fisico e no lado contrario temos o alcool e o tabaco. O conflito aqui existente

ja foi referido acima e no capitulo da caracterizacdo dos agentes econdmicos, as pessoas

29 Trata-se de bens em que os beneficios e os custos ocorrem em momentos diferentes no tempo (Thaler,
1980).
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tém preferéncia por prazeres no momento atual e em adiar esforcos para o futuro. Ora
numa situacdo extrema isto acarreta problemas, principalmente em situagcdes em que 0S
sujeitos tenham dificuldades de autocontrolo. Anténio Damasio (2011: 233) acrescenta
que parte do interior do individuo combater este problema: “4 forca de vontade é uma
metafora para a ideia de escolher de acordo com resultados a longo prazo e ndo de
acordo com os de curto prazo ”. Uma forma encontrada de autodominio acontece quando
os individuos atempadamente procuram limitar as suas futuras escolhas, eliminando as
que vao ter mais impacto negativo no seu bem-estar (Thaler, 1980; Tversky e Kahneman,
1981).

Outro aspeto particular deste género de decisdes relaciona-se com o ponto de referéncia
considerado pelos consumidores, que ocorre quando as pessoas dividem a decisdo em
dois momentos diferentes de tempo, primeiro decidem o que comprar e depois quando.
Ora, 0 que Loewenstein (1988) nos transmite sobre isto € que assim que as pessoas
decidem o que véo adquirir, antecipam desde logo a propriedade do objeto, alterando o
seu ponto de referéncia e como tal procuram ao maximo que o consumo ndo seja adiado,
mesmo que o que venham a comprar seja de qualidade diferente ao que tinham

inicialmente pensado.

6.5.  Varias opcdes

Por norma, a teoria econémica indica que assim que cresce o numero de opc¢des de um
individuo aumentam também as possibilidades de obter maior utilidade, pois pode
escolher mais de acordo com a sua preferéncia. Porém, o aumento real da possibilidade
de maximizacao da preferéncia gera inconscientemente no individuo uma maior carga de
ansiedade, o que faz com que a escolha se torne bastante dificil e stressante, podendo até
levar a insatisfacdo no resultado da decisdo ou mesmo a depressdo (Schwarz, 2004). Isto
surge porque, conforme nos indica Thaler (1988), uma escolha entre varias opgdes eleva
muito as expectativas, ao ponto de a selecdo realizada poder produzir um resultado
inferior ao imaginado.

Dellavigna (2009) aponta cinco situacdes que ocorrem quando as opc¢des S&o numerosas:
tendéncia para diversificar a escolha, preferéncia pelo que é conhecido, preferéncia por
caracteristicas salientes, evitar escolher e confus@o na escolha realizada.

Um exemplo do primeiro da-nos Thaler e Sunstein (2009) na decisdo de afetacdo de
ativos, chamando ao fendmeno observado a heuristica da diversificacdo, que ocorre

quando as pessoas ndo sabem o que escolher. Nestas situa¢fes, os individuos
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normalmente distribuem 0s ovos pelas varias cestas. Por norma, trata-se de um bom
principio, porém, usado em excesso pode até ser um pouco embaragoso, tendo sido
reparado que as pessoas tendem a diversificar o investimento em varios fundos de
investimento, os quais tinham sido criados precisamente para esse mesmo efeito.

Estes investigadores também verificaram que normalmente os investidores tém tendéncia
a comprar acdes nacionais, mesmo que ndo existam custos acrescidos para realizar
investimentos no estrangeiro e que os funcionarios tém propensao a comprar acdes da
empresa onde trabalham, sendo que, ao ja terem o seu capital humano investido na
empresa, deveriam diversificar os seus outros tipos de investimentos (financeiros) por
outras organizacodes, de forma a mitigarem os riscos.

A preferéncia pelo que é saliente aponta uma tendéncia de escolha dos investidores para
aspetos recentes relevantes das empresas como seja 0 caso do lucro, do volume de
negadcios ou de noticias sobre as empresas na comunicacéo social (Dellavigna, 2009).
As opcles podem ser tantas e complexas que pode ocorrer um outro fendmeno: confusos
os individuos adiam ao méaximo as suas decisfes, podendo mesmo acabar por ndo
concretizar nenhuma preferéncia. Aqui entra em acdo a importancia da escolha pré-
definida, a qual deve servir os interesses do maior nimero de pessoas quando estas ndo
assumem uma opc¢ao (Kahneman e Thaler, 2006). Thaler e Sunstein (2009) associam uma
decisdo deste tipo a afetacdo de investimento em diferentes fundos oferecidos por um
plano de reforma, devendo nestes casos existir um fundo pré-definido, que responda bem
as necessidades gerais das populacgdes, principalmente das pessoas com pouca literacia
financeira.

Por ultimo, indica-se que se as varias escolhas forem muitas e realmente complexas
podem levar no limite a que as pessoas acabem por escolher mal, ndo refletindo as suas

preferéncias (Dellavigna, 2009).

6.6. A maldicéo do vencedor

Desta situacao fala-nos Thaler (1988) quando salienta que um individuo para conseguir
ganhar um leildo tem, normalmente, de ser aquele que, entre todos os demais interessados,
estimou um valor superior pelo objeto, pois s6 assim possibilita que a sua licitacdo venha
a ser a mais elevada. Entéo para que a maldicdo do vencedor se verifique tem de ocorrer
uma de duas coisas: ou a proposta vencedora excede mesmo o valor do objeto e o
vencedor esta a perder dinheiro, ou o valor do objeto € menor que a apreciacao inicial

realizada e este fica desapontado com a compra. Em qualquer destas situagdes, o vencedor
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ndo fica satisfeito com o resultado final e est sempre em perda, justificando a designacao
de “maldicéo do vencedor*?, pois este sempre que ganha a licitagio, acaba por perder
seja em valor ou em expectativa. A perda também se manifesta na pratica, na disparidade
entre a segunda maior proposta e a proposta vencedora, sendo que o montante da perda
corresponde a diferenca entre o valor oferecido e aquele que seria necesséario oferecer
para ganhar. Uma forma de evitar o risco derivado deste fendmeno é, segundo também
Thaler (1988), ndo participar simplesmente em leildes ou, se participar, sensibilizar os
restantes concorrentes de que as propostas estdo muito elevadas e que todos ficam a

ganhar se forem reduzidas.
6.7. O desejo, a escolha, a experiéncia e a memoria

Na teoria da decisdo classica a utilidade é inferida das escolhas observadas que por sua
vez explicam essas mesmas escolhas, ja que se conclui que os agentes como sdo racionais
sabem bem ao que véo. Segundo, todavia, Kahneman et al. (1997) faz sentido separar a
utilidade em duas outras: a utilidade experimentada e a utilidade da decisdo. Kahneman
e Tversky (1984) ja tinham dado uma defini¢do do que entendiam por estes conceitos. O
primeiro diz respeito ao prazer ou a dor que se retira da experiéncia de um resultado e o
segundo indica-nos uma perspetiva do resultado que antecipamos por fazer essa escolha.
Digamos que a utilidade da decisdo é o que se quer e a utilidade da experiéncia é o que
se sente. Mas sera que as pessoas escolhem o que realmente vao gostar mais? Acarreta
desde logo um problema que Kahneman e Thaler (2006) identificaram: tomar uma
decisdo agora implica fazer uma previsao de uma experiéncia futura, logo o contexto e o
estado mental do momento influenciam a decisdo. Citando Matthew Rabin (1998: 33):
“...mesmo quando se apercebem das consequéncias fisicas das suas decisdes, as pessoas
sistematicamente compreendem mal o bem-estar que retiram desse resultado . Ora o que
Rabin nos quer dizer € que mesmo que as pessoas conhecam a consequéncia das suas
acOes tém muita dificuldade em saber como se vdo no futuro sentir em resultado destas
escolhas. Logo, para que a decisdo ndo saia enviesada é preciso que no futuro a pessoa
ndo se venha a sentir muito diferente ou que a experiéncia seja familiar, ajudando também
que entre 0 momento da escolha e 0 momento da experiéncia ndo exista um intervalo
muito distante de tempo (Kahneman e Thaler, 2006). De uma situagdo tipica deste género

da-nos conta Camerer (2006), ao salientar que as pessoas compram mais alimentos no

% Em inglés “The Winner’s Curse”.
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supermercado quando tém fome do que quando estdo saciadas, desconhecendo a fome
futura que vao ter, sdo influenciadas pelo seu estado emocional presente. Em suma, as
diferencas entre estas duas utilidades permitem analisar as razdes pelas quais 0s
individuos se mostram muitas vezes deficitarios em prever a sua futura utilidade
experimentada e, consequentemente, o seu bem-estar e felicidade (MacKerron, 2012).
Camerer (2006) refere-se ainda a0 mecanismo da aprendizagem como um fator que
procura unir o desejo ao bem-estar atraves das repeticdes da experiéncia, evidenciando
que funciona bem para decisdes frequentes, mas ndo pode ser utilizado para bens que sdo
raros de adquirir ou decisdes que sdo tomadas esporadicamente na vida®!.

Outra razdo que leva a desvios na racionalidade pode estar na separagéo entre a utilidade
experimentada e a utilidade da memoria. A primeira indica-nos o grau hedonico da
experiéncia que esta a acontecer®, a segunda diz respeito ao prazer ou a dor que a pessoa
se lembra da experiéncia (Kahneman et al., 1997). Estes autores concluiram, com trés
experiéncias que procuraram introduzir as mesmas sensacdes, que as pessoas preferem
longos periodos de dor moderada a curtos periodos de dor intensa, sendo que observaram
este efeito realizando perguntas que visavam conhecer o que estavam a sentir no momento
da ocorréncia, isto numa operagdo médica®, na exposicdo das méos dos sujeitos a agua
fria e na escuta de sons desagradaveis.

Concluiram que, na decisdo entre escolhas de experiéncias passadas, 0s sujeitos ndo
procuram maximizar a utilidade da sua experiéncia, mas sim maximizar a utilidade da sua
memoria. Este facto deriva de que a avaliacdo global de uma experiéncia, o que fica na
memoria, € dada por uma média entre a classificacdo do periodo final e o periodo mais
intenso registado, sendo que o cérebro negligencia completamente a duracdo da
experiéncia®. Logo, as pessoas também tém preferéncia por curtos periodos de extrema

felicidade a longos periodos de felicidade moderada (Kahneman, 2012).

31 E disso exemplo a compra de casa, carro ou tomar a decisdo de se casar.

32 Referem-na também como utilidade instantanea.

33 Colonoscopia.

34 36 se apercebe da passagem do tempo se canalizar atencGes para tal. Julia Shaw (2016) classifica a
atencdo como uma espécie de cola que liga a realidade & meméria. Shaw também menciona que um nivel
elevado de excitacdo, até certo ponto, desempenha um papel importante na melhoria da aptidao para guardar
e recuperar memorias. Como passamos a maioria do tempo num estado intermédio de emogdes, temos
consequentemente uma fraca capacidade intuitiva de sentir o tempo.
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Figura 7 — Formulacdo da decisdo em experiéncias repetidas
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Fonte: Adaptado de Kahneman et al. (1997)
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Na Figura 7 podemos observar um pequeno esquema simplificado de como a decisao se
processa. As pessoas tém a suas experiéncias que por sua vez formam a memoria, cujas
recordagdes vao influenciar as decisbes futuras que, por sua vez, proporcionam
experiéncias e novas memorias e o ciclo repete-se. O resultado desta situacdo € que as
decisdes dos individuos falham sistematicamente na tentativa de maximizar a utilidade
verdadeiramente vivida, embora maximizem a utilidade das suas recordagoes. A falta de
sintonia entre a experiéncia e a memoria pode ser, pelo menos em parte, explicada pelo
fendmeno designado de esquecimento induzido pela recuperacdo, retratado por Julia
Shaw (2016). Segundo a autora, sempre que acedemos a uma recordacdo, estamos de
grosso modo a examina-la para recrid-la novamente desde o principio, para
posteriormente ser outra vez armazenada na memoria, perdendo-se consequentemente
informacdo durante este processo; perspetivando-se que isto aconteca sempre que nos
recordamos de algo. Ora, se uma decisdo se basear num acontecimento muito relembrado
é provavel que a escolha se faca segundo uma recordacao que ndo é tdo nitida como a
pessoa julga, aumentando as possibilidades de equivoco e de diminui¢do efetiva da
utilidade.

Porém, a utilidade da memaria néo é aplicavel apenas as decisdes que esta permite tomar.
Loewenstein e Elster (1992) dizem-nos que as pessoas também retiram utilidade através
da recordacdo de memdrias passadas e na antecipacgdo do futuro®. Sendo que, todavia,
existe uma diferenca consideravel entre ambas, é que as memarias ja ocorreram e o futuro

é incerto. Estes investigadores mencionam ainda que o investimento em memdria é

35 A utilidade de antecipar um acontecimento futuro depende da utilidade que essa ocorréncia provocaria
no momento atual. Os autores ddo o exemplo do bilhete da lotaria em que os consumidores ndo compram
uma probabilidade, mas sim um sonho. As pessoas acabam por usar a ideia que projetam de um
acontecimento futuro como usam uma meméria, embora 0 momento no tempo néo seja idéntico.
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visivel quando se gastam enormes quantidades de dinheiro em férias ou festas de
casamento, sendo também uma das causas que justifica 0 comportamento mais arriscado
dos jovens, 0s quais estdo a realizar desde cedo um investimento em recordacfes para
serem consumidas mais tarde.

Sobre a antecipacdo do prazer, Eduardo Punset (2008) observa que é um fenémeno de tal
forma intenso que o considera como o grande impulsionador da felicidade, quando
assinala que as pessoas sdo felizes, ndo quando atingem a felicidade em si, mas sim
enguanto esperam por ela, possivelmente devido ao efeito que o corpo humano tem em
neutralizar®® o prazer e a dor, assumindo um estado neutro a longo prazo (Loewenstein e
Elster, 1992). Este efeito faz com que as pessoas tenham muitas dificuldades em prever a
forma como se vao sentir face a novas circunstancias da sua vida, pois geralmente
menosprezam a forca deste efeito de adaptacao (Rabin, 1998; Kahneman e Thaler, 2006).
Esta grande capacidade de ajuste do ser humano faz com que a economia da felicidade,
outro ramo da ciéncia econdmica, tenha alguma dificuldade de aceitacdo dentro da
restante comunidade cientifica (MacKerron, 2012), pois os niveis médios de bem-estar a
longo prazo tendem para graus intermeédios de felicidade, podendo as medi¢Ges do bem-
estar subjetivo®’ serem resultado da acomodagao a um modo de vida ja enraizado, embora
ndo benigno. Por outro lado, os proprios aumentos de rendimento das populacdes podem
gerar aumentos de insatisfacdo com a vida, pois o nivel de aspiracdo também sobe, logo,
um aumento da qualidade de vida ndo se traduz num aumento da satisfacdo com a vida,
embora as pessoas possam efetivamente estar a viver melhor (Kahneman e Krueger,
2006). Em suma, sempre que se procura mensurar emogdes humanas, o caracter subjetivo
do desafio torna dificil a aceitacdo cientifica dos resultados.

Em sintese deste segmento parece razoavel supor que existem inumeros fatores
enddgenos a condi¢do humana, tendo sido aqui apresentados alguns exemplos que tornam
relativamente facil a presenca de enviesamentos na tomada de deciséo que influenciam o

bem-estar ideal das pessoas, em escolhas sem risco.

36 Opponent-process.
37 MacKerron (2012) designa-o por subjetive well-being e pela sigla SWB.
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7. Metodologia aplicada

Como instrumentos de investigacdo cientifica foram elaborados e utilizados dois
questionarios (Versdo A e B),*® através dos quais, como veiculos de inquiricéo, se tem o
intuito de identificar e mensurar os cenarios mais favoraveis ao enviesamento na tomada
de decisdo. Cada versdo do questionario & composta por dezassete situacOes distintas e
que foram selecionadas de acordo com a revisdo da literatura efetuada nos capitulos
prévios por se reconhecerem como cenarios normalmente passiveis de conceberem falhas
nas escolhas racionais. Em cada uma destas situacdes foi formulada uma hipdtese a ser

verificada ou ndo (Tabela 1).

Tabela 1 — Hipoteses ponderadas

Hipdtese 1: O agente econémico autoavalia-se com capacidades intelectuais superiores a mediana.
Hipotese 2: O agente econdémico manifesta aversdo as perdas.

Hipdtese 3: A heuristica da representatividade possibilita apreciacGes equivocadas.

Hipotese 4: A heuristica da disponibilidade proporciona lembrangas incorretas.

Hipotese 5: A exposi¢do a diferentes ancoras influencia as estimativas.

Hipotese 6: O agente econdmico é avesso ao risco entre situagdes incertas exclusivas de ganhos.
Hipotese 7: O agente econdmico procura o risco entre situagdes incertas exclusivas de perdas.

Hipdtese 8: Sobre o ponto de referéncia considerado pelos agentes a expectativa supera o valor em termos
absolutos.

Hipotese 9: O agente econdmico mostra maior tendéncia em escolher uma situagdo descrita como um custo
face a uma situagdo idéntica descrita como uma perda.

Hipotese 10: A descri¢do de uma situacdo em formato de proporg¢des produz maior peso de decisdo face a
uma situacdo idéntica, mas descrita em formato de probabilidades.

Hipdtese 11: Os sujeitos sdo influenciados pelos efeitos da contabilidade mental.

Hipdtese 12: Entre dois recebimentos em momentos distintos de tempo, ndo é somente o intervalo de tempo
que infere na decisdo.

Hipdtese 13: A memoria pode ser utilizada para a antecipacao de estados hedonicos.

Hipdtese 14: Numa experiéncia hedoénica positiva os individuos preferem apelar a recordacdo da
experiéncia face ao valor intrinseco que retiram dessa mesma experiéncia.

Hipotese 15: Numa experiéncia hedonica negativa os agentes preferem reduzir a recordagdo da dor face a
diminuicdo da dor efetivamente experimentada.

Hipotese 16: As memorias tém maior valor econémico face ao valor econémico da experiéncia.

Hipdtese 17: O agente econdmico manifesta maior tendéncia em pagar para manter memdrias positivas

face a pagar para remover memorias negativas.

Fonte: Elaboragdo prépria

38 Ver anexo 1 e 2, respetivamente.
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Para verificagdo ou ndo das hipoteses enunciadas, cada inquérito contém um maximo

possivel de 22 perguntas e um minimo de 21, conforme a precedéncia a uma dessas

respostas possibilite a necessidade de responder, ou ndo, a mais uma questao (problema

2.2). Deste conjunto excluem-se as perguntas referentes aos dados pessoais, que sdo mais

quatro (sexo, idade, situacdo profissional e grau de escolaridade), as quais foram

apresentadas de inicio nos inquéritos e servem como forma de caracterizagcdo da amostra.

Na seguinte tabela (Tabela 2) é apresentado na primeira coluna o problema a ser

observado, sendo que a segunda coluna se refere a literatura cientifica de onde a pergunta

foi retirada ou adaptada do texto.

2.1
2.2

6
7
8.1

8.2

9
10
11
12
13

14
15
16
17.1
17.2

17.3
17.4

Tabela 2 — Questionario

Problema a ser observado (Hipotese)

Literatura cientifica

Contabilidade mental, custos afundados (H11)
Posicdo face ao risco (H2)

Grau de aversdo as perdas (H2)
Enquadramento, como perda (H9)

Escolhas intertemporais (H12)

Excesso de confianca (H1)

Heuristica da representatividade, falacia do jogador (H3)
Enguadramento, propor¢des versus probabilidades (H10)
Heuristica da ancoragem (H5)

Grau de ancoragem (H5)

Enguadramento, como custo (H9)

Probabilidades subjetivas, averséo ao risco (H6)
Probabilidades subjetivas, procura pelo risco (H7)
Questdo de validagdo do inquérito

Ponto de referéncia (H8)

Escolhas intertemporais (H12)
Heuristica da disponibilidade (H4)
Antecipacdo do prazer (H13)

Memoria face a experiéncia, situagdes hedonicas positivas (H14)
Meméria face a experiéncia, situacdes hedonicas negativas (H15)

Valorizacdo das recordacdes na totalidade da experiéncia (H16)

Kahneman e Tversky (1984)
Kahneman e Tversky (1979)
Kahneman e Tversky (1979)

Kahneman e Tversky (1984)

Adaptado de Thaler (1981) e de Camerer
(1999)

Adaptado de Svenson (1981) e de Thaler
e Sunstein (2009)

Adaptado de Tversky e Kahneman (1974)
Adaptado de Kahneman (2012)

Adaptado de Kahneman (2012)

Adaptado de Jacowitz e Kahneman
(1995) e de Kahneman (2012)

Kahneman e Tversky (1984)
Kahneman e Tversky (1984)
Kahneman e Tversky (1984)
Kahneman e Tversky (1984)

Adaptado de Kahneman e Tversky (1979)
Adaptado de Thaler (1981) e de Camerer

(1999)

Adaptado de Tversky e Kahneman (1974)

Adaptado de Farber (1953) e de
Loewenstein e Elster (1992)

Adaptado de Kahneman et al. (1997)

Adaptado de Kahneman et al. (1997) e
Kahneman (2012)

Adaptado de Kahneman (2012)

Apreciacdo de servico de remogdo de recordagdes negativas (H17) Adaptado de Kahneman (2012)

Fonte: Elaboragdo prépria

As perguntas ndo foram ordenadas segundo a revisdo de literatura anteriormente descrita,

pois algumas questdes, ao serem colocadas de forma sequencial, poderiam permitir que,

no momento da resposta, 0s inquiridos se apercebessem ou deduzissem o que se pretende

concluir; sendo que uma ordem mais aleatdria permite afastar este cenario e evitar, de
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forma pelo menos parcial, enviesamentos nas respostas, principalmente nas questfes
relacionadas diretamente entre si. Este raciocinio é defendido por Neves e Guerra
(2015),% que afirmam que a ordem sequencial das perguntas, poderia gerar propensao
para os inquiridos responderem a tudo de forma alinhada, o que neste trabalho arriscaria
verificar-se, sobretudo nas questdes que procuram aferir inversdes de preferéncia entre si,
ja que tém um grau de semelhanca elevado (problema 3 com 9 e problema 4 com 14).
Ainda assim, as questbes que necessitam de maior ponderacdo e reflexdo foram
apresentadas por ultimo (problema 17 e seguintes), uma ideia defendida por Kothari
(2004) que assinala que ao se deixar estas perguntas para o fim, mesmo que provoquem
um efeito desincentivador nos inquiridos pelo grau de meditacdo necessario, e estes
decidam ndo responder, pelo menos ja foi recolhida informacdo sobre as questdes
anteriores. Para aferir a consisténcia das respostas destes inquéritos incluiu-se a pergunta
12. Para esta questdo, das duas escolhas possiveis, a segunda domina a primeira em todos
0s aspetos, ndo existindo razdo logica para que a primeira seja a preferida pelos
inquiridos.

Os questionarios sao quase coincidentes (versdo A e B) com a excecéo das situacdes que
de seguida se indicam. Nas perguntas 1, 7, 8.1 e 17.3 existem diferencas subtis na
formulagdo entre inquéritos, de forma a poder aferir a disparidade dai resultante, sendo
impossivel fazé-lo num nico questionario, sem que os inquiridos disso se apercebam. E
relevante também mencionar que as questdes com a numeracdo 6, 13 e 16, tém a ordem
das possiveis respostas trocadas entre os inquéritos, de modo a poder concluir se a ordem
com que sdo exibidas influencia os resultados. Sobre isto alguns estudos demonstram que
existe uma tendéncia para escolher as primeiras respostas apresentadas em listas extensas
de escolhas multiplas, como é disso exemplo o trabalho de Krosnick e Alwin (1987).
Todavia, como neste caso falamos de perguntas na maioria dicotdmicas, ou de escolha
entre poucas alternativas, espera-se obter um resultado diferente. Efetivamente,
considerando um trabalho apresentado por McClendon (1986) para este tipo de perguntas,
foi constatado que este fendmeno ndo era significativo aqui e que outro efeito estava
presente, a escolha do ultimo elemento de uma lista curta e que era também mais visivel
este tipo de escolha em pessoas de menor capacidade intelectual, principalmente quando

a complexidade da pergunta aumentava. Como a maioria de pessoas que responderam a

39 Estes autores consideram que uma parte significativa das pessoas procura dar a resposta certa, isto é, a
resposta que acham que o investigador pretende obter com a pergunta. A ordem aleatoria das perguntas é
uma forma de minimizar este problema.
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este inquérito sdo estudantes universitarios, podera eventualmente ser um efeito a ndo vir
a ser observado, embora se tenha entendido ser pertinente analisa-lo. Para concluir as
diferencas entre questionarios assinala-se ainda uma diferenca na situacdo 15, em que
uma pergunta é apresenta aos inquiridos com uma lista de respostas possiveis enquanto
que no outro inquérito ndo, com o objetivo de conhecer as divergéncias dadas pela
disponibilidade com que certa situacdo é recordada (heuristica da disponibilidade). Por
fim e dentro das distin¢Bes entre questionarios menciona-se que a questdo 3 trocou de
posicdo com a questdo 9 na versao B do inquérito, pretendendo-se com isto conceder-lhes
um tratamento equivalente, pois trata-se de perguntas interligadas em que a posicdo em
que sdo apresentadas podera eventualmente ter algum impacto nas respostas.

Dentro das limitagdes da analise, é crucial referir que outras situacdes, referentes
igualmente aos desvios a racionalidade nos processos de tomada de decisdo e aludidos
nos capitulos anteriores da revisao da literatura, ndo foram abordados no estudo empirico,
uma vez que apenas seria possivel verifica-los através de experiéncias sociais em regime
de laboratério, sendo que o Unico instrumento de investigacdo aqui utilizado foi o
inquérito, achando-se preferivel abordar a metodologia que no seu todo inclua mais casos
possiveis de observacdo. Acresce também que o desenho de cada experiéncia laboratorial
teria de ser Unico o que levaria na préatica a que para cada problema fosse desenvolvida
uma experiéncia diferente das restantes, tornando o retrato de todas as situacdes muito
pouco exequivel além de confuso. Apesar de tudo, na Tabela 3 indicam-se os fenémenos
que foram identificados e caracterizados na reviséo de literatura, mas que aqui ndo foram

entdo aferidos.

Tabela 3 — Problemas ndo abordados na prética

Problema néo observado Literatura cientifica
Dificuldades de autocontrolo  Rabin (1988); Slovic et al. (2002); Damasio (2011)
Egoismo versus altruismo e~ Smith (1999); Becker (1976);

Reciprocidade Fehr e Gachter (2000); Gintis et al. (2005); Falk e Fischbacher (2006)
Heuristica do afeto Slovic et al. (2002)

Efeito de dotagéo Thaler (1980)

Vérias op¢oes Dellavigna (2009)

Maldicdo do vencedor Thaler (1988)

Fonte: Elaboragdo prépria
Julga-se mesmo assim que a compreensao dos fendmenos da Tabela 2 seré suficiente para
caracterizar em larga medida quais 0s enviesamentos mais significativos no processo de
tomada de decisdo e, consequentemente, dar resposta as hipoteses formuladas

anteriormente (Tabela 1).
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7.1. Amostragem

A amostra final*® é constituida por um total de 145 individuos, sendo 49,7% do sexo
masculino e 50,3% do sexo feminino. A idade média ronda os 20 anos, sendo que a larga
maioria sdo exclusivamente estudantes (97,2%) com o 12° ano de escolaridade completo
(97,3%).

7.2.  Procedimento geral

A recolha dos dados foi realizada nos meses de marco, abril e maio de 2017 nas
instalagbes do ISCTE — Instituto Universitério de Lisboa e no més de maio de 2017 na
Universidade de Aveiro, sendo que os inquiridos sdo alunos do 1°, 2° e do 3° ano da
licenciatura em economia, justificando, conforme se apurou anteriormente, que a amostra
seja na sua maioria muito jovem. Os questionarios foram entregues pessoalmente e as
respostas aconteceram em cenario de sala de aula na tentativa de maximizar a
concentracdo e a atencdo dos individuos. Teve-se o cuidado de tentar distribuir de forma
equitativa as duas versdes do questionario.

Os sujeitos que participaram nos inquéritos fizeram-no de forma voluntaria e ndo foram
recompensados financeiramente, sendo que cada questionario representa a opinido
anonima de uma Unica pessoa, logo cada inquirido apenas pode responder a uma das duas
versdes existentes (versdo A ou versao B).

Foram considerados como validos os inquéritos que tenham tido resposta acertada a
pergunta 12, em que uma escolha domina integralmente a outra e que, cumulativamente,
ndo tenham tido mais de duas perguntas sem resposta. Observou-se entdo que no final
foram obtidos 140 inquéritos validos, tendo sido 5 excluidos.

Foi realizado um teste aos inquéritos no dia 24 de margo de 2017 no ISCTE-IUL na turma
do 1° ano do Mestrado em Economia da Empresa e da Concorréncia, tendo sido
respondido por 34 alunos.

8. Andlise e discussdo de resultados

Neste capitulo espera-se que a informacéo, recolhida através do questionario, permita
descrever os cenarios mais favoraveis ao enviesamento da racionalidade na tomada de

decisdo. Ainda que os inquéritos ndo tenham seguido a disposicéo da revisao da literatura,

40 \er anexo 3.
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a apresentacéo e discussdo dos dados obtidos segue a ordenacdo inicial, na tentativa de
facilitar a compreenséao da investigacao.

8.1. Irracionalidade no comportamento humano

A investigacdo inicia-se aqui expondo os resultados das questdes que abordam as falhas
do comportamento humano,** que afetam as decisdes de valor economico. Comega-se
entdo pela captacdo do retrato do excesso de confianga (Svenson, 1981; Thaler e Sunstein,
2009). Observe-se a seguinte pergunta:

Situacdo 5. (N=136)
Considere que cada pessoa possui um nivel maior ou menor de capacidade intelectual.
Compare entdo as suas capacidades as capacidades das pessoas que frequentam este

curso e estime dentro do possivel onde julga que se situa globalmente no grupo.

(Escolha uma opcéo atraves de um circulo no nimero da ultima linha)

Posicdo estimada em intervalos de percentagem (%), do pior ao melhor
0-10 11-20 21-30 31-40 41-50 51-60 61-70 71-80 81-90 | 91-100
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Figura 8 — Capacidades relativas no grupo
Licenciatura em economia, todas as turmas

0,
30,0% 28,7%

24,3%

20,0% 16,9%

12,5%
9,6%
10,0%

3,7% 3,7%

0,0% 0.7% 0,0%

0,0%
0-10 11-20 21-30 31-40 41-50 51-60 61-70 71-80 81-90 91-100

Fonte: Elaboragdo prépria
Verifica-se, conforme o esperado, que a vasta maioria dos inquiridos julga as suas
capacidades intelectuais como estando acima da mediana (86,0%), pelo que, mesmo
considerando que o inquérito ndo conseguiu incluir a totalidade dos sujeitos que
compdem cada turma, indica pelo menos uma tendéncia muito forte de resposta.

Constata-se entdo uma propensdo para a impossibilidade, pois 0 nimero de alunos que se

41 '\er anexo 4.

31



A Teoria da Decisdo Revisitada

considera abaixo da mediana ndo é suficiente para dividir a distribuicdo em partes
minimamente iguais. O resultado expressa uma tendéncia clara para as pessoas se
autoconsiderarem superiores ao padrdo médio ao qual pensam concorrer. A magnitude
deste efeito é tanto maior quanto maior for o nivel de abstracdo do elemento comparativo.
Svenson (1981) e Alicke et al. (1995) justificam esta situacdo, na medida em que 0s
individuos quando tém poucos dados sobre o objeto alvo da comparacdo, normalmente
consideram o padrdo mediano inferior ao que ele normalmente é%2, possibilitando que o
organismo responda a uma das suas funcdes que € manter-se com a autoestima elevada e
assim com a necessaria saude mental. Porém, os sujeitos que acreditam que sao melhores
que o normal, segundo Larrick et al. (2007), também estdo geralmente mais expostos aos
efeitos do excesso de confianga®® e, consequentemente, aos enviesamentos na tomada de
decisdo que dai advém. Svenson (1981) acrescenta que este otimismo irrealista pode levar
ainda a que se corram riscos considerados como excessivos, destacando que este
fenémeno é reforcado em pessoas que ja atingiram algum sucesso profissional,

exemplificando a questdo com a situacdo dos gestores de topo.

Outro problema da falha da racionalidade surge na forma da averséo as perdas (Kahneman
e Tversky, 1979). Esta situacdo ocorre, pois o efeito psicoldgico da perda de uma certa
quantia, ndo é inversamente proporcional ao ganho de uma quantia das mesmas
proporcdes. O efeito da perda é bem mais intenso, 0 que provoca no agente econémico
uma natural aversdo ao risco. Logo, as pessoas, por norma, ndo estdo na disposi¢do de

aceitar uma situagéo de risco neutro, exemplificada pela situagdo 2.1.

Situacdo 2.1 (N=140)

Aceitaria uma aposta que oferece 50% de hipoteses de ganhar 100€ e 50% de hipoteses
de perder 100€?

Sim (16,4%) Néo (83,6%)

Ora, sem constituir uma grande surpresa, uma maioria muito larga revelou-se avessa ao

risco, ao negar jogar neste contexto. A minoria, que respondeu positivamente, caracteriza-

42 Mesmo considerando que estes alunos ja tém algum conhecimento da sua performance académica
relativamente aos restantes elementos, a pergunta ao focar-se nas capacidades intelectuais permite um
aumento da abstracdo do elemento comparativo, justificando a magnitude do efeito aqui observado.

4 Todavia, estes dois efeitos nem sempre estdo positivamente relacionados. Segundo 0s mesmos
investigadores tarefas arduas parecem provocar um efeito de “pior que a média” e sinais de excesso de
confianca. Por outro lado, as tarefas faceis tendem a gerar um efeito de “melhor que a média”, mas falta de
confianca.
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se pelo menos como indiferente ao risco, ndo se excluindo a possibilidade de poderem ser
individuos que aceitariam jogar em condi¢Ges mais desfavoraveis na procura pelo risco.
Mesmo considerando como expectavel esta posicao dos inquiridos € pertinente conhecer

qual o grau de aversao ao risco declarado (situacdo 2.2).
Situacdo 2.2 (N=107)

Qual teria entdo de ser o ganho minimo para contrabalancar uma hipotese de perder

100€? Considere as mesmas probabilidades de ganho e perda anteriores (50% cada).

Para uma maioria relativa de individuos este valor € de 200€ (27,1%), sendo que a
mediana obtida assume um valor ligeiramente superior (250€). Esta importancia
encontra-se em conformidade com os valores da aversdo ao risco indicados por Rabin
(1998), Camerer (1999) e por Kahneman (2012) que indicam gque, por norma, as perdas
sdo sentidas psicologicamente em dobro dos ganhos, levando a que as pessoas sé aceitem
jogar, se o possivel ganho for pelo menos duas vezes maior que a perda proposta.

No entanto, deve-se referir que o grau de aversdo ao risco calculado diz apenas respeito
a uma aposta em que a perda possivel se situe nos 100€, caso a perda fosse superior, 0
ganho que seria necessario para jogar seria também maior. Isto desenvolve-se, segundo
Kahneman (2012), até um certo ponto em que, caso a perda potencial fosse
financeiramente ruinosa, ninguém aceitaria jogar e ai 0 grau de aversdo ao risco seria
infinito.

Figura 9 — Valor psicoldgico de ganhos e perdas
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Fonte: Kahneman (2012)
Porém, a proposta de Kahneman (2012) refere-se a apostas dentro da grandeza aqui

considerada (ver Figura 9), com a diferenca que o trabalho deste investigador foi realizado
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em ddlares e aqui considerou-se a aposta em euros, desprezando-se a diferenca de cdmbio

entre as moedas.

8.2.  Erros no pensamento intuitivo

Previamente, no capitulo 3, referiu-se 0 pensamento intuitivo (heuristica)** como uma
forma de prever a possibilidade de uma situagéo incerta ocorrer ou de estimar uma quantia
que se desconhece (Tversky e Kahneman, 1974). Embora este tipo de pensamento permita
dar uma resposta rapida e economizar recursos cognitivos no processo, também pode ser
uma fonte de erros e enviesamentos nas decisdes. As proximas questdes encontram-se
entdo relacionadas com as trés heuristicas mentais que as pessoas utilizam para resolver
este tipo de problemas: a heuristica da representatividade, da disponibilidade e da
ancoragem (Tversky e Kahneman, 1974).

Sobre a heuristica da representatividade, traz-se aqui o efeito designado por “falacia do
jogador” (Clotfelter ¢ Cook, 1993; Croson e Sundali, 2005), retratado por um jogo
simples de moeda ao ar em que é pedido aos participantes que indiquem, de duas
sequéncias possiveis, qual julgam ser a mais provavel. As duas opcles de resposta

alternam de ordem de apresentacdo entre si, segundo a versdo do questionario.
Situacéo 6.

Num jogo de moeda ao ar qual das seguintes sequéncias de lancamentos acha mais
plausivel de ocorrer? Legenda: Ca: Cara; Co: Coroa

Versdao A (N=70)

Co-Ca-Co-Ca-Co-Ca-Ca (91,4%) Co-Co-Co-Ca-Co-Co (8,6%)

Versdo B (N=69)

Co-Co-Co-Ca-Co-Co (20,3%) Co-Ca-Co-Ca-Co-Ca-Ca (79,7%)

Constata-se pelos resultados que a grande maioria dos individuos considera como mais
provavel a sequéncia em que alternam as faces da moeda, comparativamente a sequéncia
em que um dos lados da moeda sai efetivamente mais, ndo tendo em atencdo que a
sequéncia alternada ao ter mais um lancamento, acaba por ser mais improvavel de
acontecer. A proporcdo de respostas erradas € quase 6 vezes superior (119/20 = 5,95) ao
namero obtido de respostas certas. Repara-se ainda que a alteracdo da ordem das respostas

ndo produziu resultados substancialmente diferentes.

44 \er anexo 5.
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Este é o fenomeno que anteriormente foi descrito como a “lei dos pequenos numeros”,
em que os individuos sdo levados a acreditar que uma regra estatistica deve verificar-se
mesmo em amostras que Ssejam pequenas, ndo considerando que a ocorréncia de
resultados extremos neste tipo de amostra seja mais plausivel de se observar (Kahneman,
2012). Baseia-se esta posicao sobretudo em razdes neurocientificas; Camerer et al. (2004:
561) dao uma justificacdo plausivel quando alegam que: “...a imposi¢do do cérebro por
ordem pode fazer com que se detetem padrdes onde estes ndo existem”. A necessidade
humana de justificar tudo o que a rodeia parece impor a conce¢do forcada de sentido,

mesmo em situacOes de pura aleatoriedade que se fundamentam apenas na sorte.

Relativamente a heuristica da disponibilidade Tversky e Kahneman (1974), indicam-nos
que a resposta para um dado problema ocorre pela facilidade com que dada solugéo é
trazida a mente. O que se propde de seguida é um exercicio muito simples, exemplificado
por uma situacdo de caracter econémico, em que se pode fazer uso deste tipo de heuristica,
nomeadamente estimar qual a nacdo que na zona euro teve o maior PIB per capita no
passado ano de 2016. Porém, enquanto num questionario (versdo A) sdo apresentadas
todas as possiveis respostas (19), no outro (versdo B) nao sdo. O plano passa por
descortinar as diferencas dadas pela disponibilidade mental com que um facto é
recordado, levando-nos a julgar que, no segundo caso, 0 mediatismo de certos paises vira
ao de cima, enquanto, no primeiro, prevé-se que as escolhas sejam mais proximas da

realidade.
Situacao 15.

Em sua opinido qual o pais que na zona euro teve 0 maior PIB per capita em 2016?

Versdo A (N=70)
Legenda: (Alemanha, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovéaquia, Eslovénia, Espanha, Estonia,
Finlandia, Franga, Grécia, lIrlanda, Italia, Letonia, Litudnia, Luxemburgo, Malta,

Holanda, Portugal)

Versdo B (N=69)

Sem lista de paises.
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Figura 10 — Maior PIB per capita da zona euro
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Fonte: Elaboracdo propria

Pela consulta da Figura 10 é visualizavel que a resposta certa (Luxemburgo)* foi indicada
por 47,1% dos individuos que a viram na versdo A em contraposicdo com 34,8% dos
sujeitos que responderam a versdo B que ndo tinha a lista dos paises da zona euro. A
simples consulta dos nomes dos paises desencadeou nos inquiridos um aumento claro da
tendéncia de selecionarem corretamente ao facilitar-se o alargamento da sua
disponibilidade mental, neste caso o aumento verificado foi de 35,5%.

J& a resposta “Alemanha” foi dada por 49,3% de sujeitos na versdao B comparativamente
a 34,3% na versao A, presumivelmente devido ao impacto mediatico que este pais possui
nos meios de comunicacao social, oferecendo consequentemente uma maior possibilidade
de ser rapidamente relembrado pelas pessoas como um pais importante. Neste caso 0

acréscimo da diferenca verificada entre respostas foi de 43,7%.

Enquanto as anteriores duas heuristicas sdo utilizadas para estimar a probabilidade de
eventos incertos, quando se pretende calcular quantidades ou valores desconhecidos o
pensamento intuitivo utiliza o fendmeno designado por ancoragem (Tversky e
Kahneman, 1974). A opera¢do aqui acontece tendo como ponto de partida um valor
inicial, normalmente sugerido, ajustando-se de acordo com a previsdo que o observador
considera como precisa, embora geralmente o ajuste fiqgue aquém do necessario.

Considere entdo as seguintes questdes e as respostas obtidas.

45 EUROSTAT (2017).
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Situacédo 8.1

Versdo A (N=70)

O salario médio dos trabalhadores europeus da zona euro em 2016 foi superior ou
inferior a 500€?

Superior (94,3%) Inferior (5,7%)

A resposta a esta pergunta ndo tenciona aferir o conhecimento que os individuos tém
dentro desta matéria, serve apenas para sugestionar o0s inquiridos com uma ancora muito

baixa. Verifica-se que as respostas estdo de acordo com 0 suposto.

Situacéo 8.2

Qual considera ter sido o valor do salario médio no referido periodo de tempo?
A resposta mediana a esta pergunta situou-se nos 800€.

No inquérito (B) questionou-se a mesma tematica, mas expondo 0s sujeitos a uma ancora

extremamente elevada.
Situacédo 8.1

Versao B (N=69)

O salario médio dos trabalhadores europeus da zona euro em 2016 foi superior ou inferior
a4.000€?

Superior (15,9%) Inferior (84,1%)

Aqui, todavia, observa-se que as respostas nem sempre estdo dentro da conformidade,
existindo um numero ainda consideravel de alunos que consideram que o valor € superior

ao sugerido.
Situacéo 8.2
Qual considera ter sido o valor do salario médio no referido periodo de tempo?

A resposta mediana a esta pergunta situou-se nos 2.000€. Note-se desde ja que existe uma
diferenga significativa de 1.200€ entre as respostas as versoes A e B devido apenas aos

efeitos de exposigéo dos sujeitos a diferentes valores iniciais.
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Com os resultados das duas perguntas anteriores (8.2, versdo A e B) é possivel agora
calcular o indice de ancoragem (1A) sugerido por Jacowitz e Kahneman (1995).

~2.000-800

T ee—— — 2
IA 4.000_500><100 34,29 (2)

Observa-se que o calculo do indice de ancoragem ficou ligeiramente abaixo dos 35%.
Jacowitz e Kahneman (1995) obtiveram um IA médio global de 49% nos 15 problemas
diferentes que formularam de tematica aparentemente mais abstrata®®. Tratando-se os
inquiridos da questdo aqui formulada de alunos da licenciatura em economia,
sensibilizados para este tipo de matérias de cultura geral dentro da &rea do seu curso,

parece perfeitamente justificado uma ligeira reducdo do IA obtido.

8.3.  Enviesamentos em escolhas de resultado incerto

Passemos agora para as questdes referentes as escolhas com risco*’. A seguinte pergunta
foi proposta por Kahneman e Tversky (1984) e diz respeito as decisdes dos individuos
em situacfes em que tém de optar por uma escolha cujo valor médio esperado seja um

ganho.
Situacao 10. (N=140)

Escolha uma das seguintes opcdes.
Ganhar 240€ (87,9%)
25% de hipoteses de ganhar 1.000€ e 75% de hip6tese de ndo ganhar nada (12,1%)

Tal como se esperava, a larga maioria dos inquiridos preferiu a coisa certa ao ganho
incerto, mesmo que 0 ganho incerto provocasse maior utilidade matematica no seu
resultado. Os sujeitos declararam, deste modo, a sua vontade em ser avessos ao risco,
contornando também o sentimento de arrependimento que estaria presente caso a segunda
hipodtese fosse a escolhida e o ganho de 1.000€ acabasse por ndo se consumar (Thaler,
1980 e Kahneman, 2012). Camerer et al. (2004) sugerem que existe uma base neuroldgica
que faz com que as pessoas preferiam o valor certo ao incerto pela programacéo cerebral

da aversdo ao desconhecido. Estes dados tém correspondéncia com os obtidos por

4 Como sdo disso exemplo as perguntas sobre a quantidade de carne que um norte-americano come em
média por ano ou o0 nimero de nascimentos em média por dia nos Estados Unidos.
47 \er anexo 6.
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Kahneman e Tversky (1984), em que 84% dos inquiridos optou pela escolha segura em

detrimento do risco.

O agente econdmico, porém, ndo € sempre avesso ao risco. Segundo nos indicam também
Kahneman e Tversky (1984) em situacdes opostas as anteriores em que as escolhas se
fazem entre hipdteses que possibilitam apenas perdas, normalmente os individuos ndo
preferem a perda certa, mas sim a escolha que lhes possibilita evitar essa perda, mesmo

que o mais provavel, em resultado dessa escolha, seja um prejuizo superior.
Situacao 11. (N=139)

Escolha uma das seguintes opcdes.
Perder 750€ (17,3%)
75% de hipoteses de perder 1.000€ e 25% de hipdteses de ndo perder nada (82,7%)

Os resultados corresponderam ao prognéstico inicial: a generalidade dos sujeitos preferiu
a segunda hipotese a primeira, declarando que, em situacdes exclusivas de perdas, o
agente econdmico procura o risco de forma a tentar evitar um prejuizo, mesmo que o0 mais
provavel seja obter uma perda de maiores propor¢des. O sentimento de arrependimento
também aqui esta presente. Como s6 um cenario é passivel de suceder, acaba por ser
desmoralizador a escolha de uma situagdo ma, quando existe uma hipotese mesmo que
remota de ndo ter perda alguma. Kahneman e Tversky (1984) obtiveram para a segunda
hiptese uma percentagem de 87%, ligeiramente superior face ao aqui alcancado. Os
resultados das Ultimas duas situacGes acabam por ser traduzidos pela opinido de
Pesendorfer (2006: 715) sobre decisdes de investimento: “Os investidores toleram mais
risco quando tentam recuperar de uma perda do que quando tentam aumentar 0s seus

ganhos”.

A proxima situagdo serve, de acordo com o descrito no capitulo metodologico, como
forma de averiguar a atengdo minima com que o0s inquiridos responderam as perguntas,

pois a segunda hipdtese domina a primeira em todos o0s aspetos.
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Situacao 12. (N=145)

Escolha uma das seguintes opcoes.

25% de hipoteses de ganhar 240€ ¢ 75% de hipoteses de perder 760 € (2,8%)
25% de hipoteses de ganhar 250 € e 75% de hipoteses de perder 750 € (96,6%)
Sem resposta (0,7%)

A larga maioria respondeu de acordo com a logica, 0s sujeitos que ndo responderam a
pergunta ou que ndo deram a resposta acertada viram 0S Seus inqueritos serem

considerados nulos e foram excluidos da analise.

Ainda dentro das escolhas com risco e dos contributos dados pela teoria da prospegéo
(Kahneman e Tversky, 1979) surge uma matéria interessante em apurar, o ponto de
referéncia. De acordo com esta teoria, 0 ponto de referéncia sobre um certo interesse ndo
tem de ser um valor nulo ou neutro, pode ser apenas uma expectativa pessoal. O que se

propde de seguida (situacdo 13) € observar se a expectativa se sobrepde aos numeros.
Situacédo 13.

Suponha que trabalha num escritorio e que o aumento salarial médio dos seus colegas
foi de 100€. Quando recebe o seu novo salario observa que foi aumentado em 75€. Qual

das seguintes situacOGes caracteriza melhor o seu estado emocional? (Escolha uma

hipbtese)

Versdo A (N=71) Versdo B (N=69)
Ganhou 75€ (43,7%) Perdeu 25€ (58,0%)
Perdeu 25€ (56,3%) Ganhou 75€ (42,0%)

Constata-se pelos dados recolhidos e aludidos em cima que uma maioria de individuos
assumiu a expectativa, como mais importante comparativamente aos valores em termos
absolutos, reforcando uma das ideias de base da teoria da prospecdo (Kahneman e
Tversky, 1979), de que os ganhos e perdas que as pessoas consideram tém como base
uma dada referéncia que por norma corresponde as expectativas individuais,
contrapondo-se a teoria de Bernoulli (1954) de ganhos e perdas segundo variagdes no
nivel de riqueza. A alteracdo da ordem das escolhas ndo produziu nenhuma alteragdo

substancial nos resultados.
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8.4. Tendéncias do enquadramento na decisdo

Em certas situacdes o enquadramento®® assume um papel preponderante nas escolhas
realizadas pelas pessoas. Observem-se as seguintes duas questdes, propostas por
Kahneman e Tversky (1984), as quais oferecem opcdes de resultado idéntico numa
situacdo de jogo. Porém, enquanto no primeiro problema se enquadra a situacdo como
uma hipdtese muito provavel de perda, j& no segundo a opc¢éo é feita em termos de custo
de um bilhete de lotaria. Ambas as situagdes sdo apresentadas nos mesmos questionarios

e separadas entre si por cinco problemas.
Situacdo 3. (N=140)

Aceitaria uma aposta que oferece 90% de hipéteses de perder 5€ e 10% de hipdteses de
ganhar 95€?
Sim (49,3%) Néo (50,7%)

Situacdo 9. (N=140)

Aceitaria comprar por 5€ um bilhete de lotaria que oferece 10% de hipdteses de ganhar
100€?
Sim (50,0%) Nao (50,0%)

Ora, 0 que os resultados demonstram é que existe uma paridade quase perfeita entre a
percentagem de individuos que aceitariam comprar o bilhete e a percentagem de sujeitos
que aceitaram a versdo em aposta do mesmo problema. Para reforcar este ponto, indica-
se que 22,9% das pessoas que assinalaram inicialmente que ndo aceitariam a aposta,
aceitaram comprar o bilhete da lotaria e que 22,1% das que aceitaram a aposta, néo
aceitaram comprar o bilhete*. Existe um equilibrio evidente de forgas, considerando-se
obvio que o efeito, que aqui se pretendia observar, ndo se confirmou, possivelmente
derivado as diferencas de conotacao, que as expressdes originais, que estdo formuladas
em inglés, ttém de diferente para as correspondentes em portugués. Conclui-se que 0s

individuos portugueses ficaram expostos a efeitos psicolégicos menos intensos,

48 \Ver anexo 7.

4% Embora se tenha verificado uma aproximagéo entre os dados recolhidos e o trabalho de Kahneman e
Tversky (1984) no tocante aos individuos que responderam em conformidade (55,0% face a 58,3%),
constata-se, todavia, que entre os individuos que expressaram opinifes diferentes, 76,4% no trabalho
original rejeitaram a aposta, mas aceitaram comprar o bilhete, muito distante comparativamente aos
resultados aqui alcancados (50,8%).
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mostrando que ndo associaram de modo mais negativo o jogo (perda) face a situagdo de
compra do bilhete (custo). Nao significa, todavia, que os individuos inquiridos ndo
possam estar sujeitos aos efeitos negativos que tém as perdas face aos custos; apenas aqui
se observou que com a traducdo feita ao problema dado por Kahneman e Tversky (1984)
0s agentes portugueses ndo reagiram de forma diferenciada entre as situagdes. Salienta-
se ainda que a ordem pela qual as perguntas foram apresentadas poderia ter influenciado
os resultados. Na versdo A em que a aposta foi apresentada em primeiro lugar (Situacédo
3), observou-se que 54,9% dos sujeitos estariam na disposi¢cdo de aceita-la, contrapondo-
se a versdo B cujo problema foi colocado em segundo lugar (Situacdo 9) em que apenas
43,5% dos individuos responderam afirmativamente. J&4 a compra do bilhete que na verséo
A foi apresentada depois (Situacdo 9) apenas 47,9% aceitaram a proposta, enquanto que
na versao B que foi exposta em primeiro (Situagdo 3), 50,7% dos inquiridos responderam
afirmativamente. Como resultado global verifica-se o equilibrio expresso de inicio, mas
a ordem das perguntas aparenta influenciar as escolhas realizadas; supostamente 0s
inquiridos terdo considerado os problemas de forma acumulada, estando mais

sensibilizados a aceitar o primeiro e a rejeitar o segundo.

Outro problema de enquadramento encontra-se representado nas duas questdes a seguir
tratadas, as quais diferem uma da outra apenas no tipo de formato em que a situagéo se
encontra descrita. Aqui procura-se avaliar as diferencas de enquadramento dadas pelo
formato em frequéncias relativas (versdo B) comparativamente ao formato em
probabilidades (versdo A). Kahneman (2012) indica-nos que as pessoas normalmente se
sentem mais atraidas pelas proporgdes, pois estas sugerem algo de concreto enquanto nas
probabilidades se entra no campo do abstrato, ndo ocorrendo de forma tdo acessivel a
visualizagdo da situagdo. As duas perguntas sdo, em termos probabilisticos, idénticas,
logo racionalmente ndo se deveriam fazer sentir diferencas consideraveis no peso da

decisédo entre inquéritos.
Situacéo 7.

Verséo A (N=71)
Considere gue é gestor de risco de crédito de uma entidade bancéria e tem de decidir se
concede um crédito ao Sr. Silva seu cliente. Estima-se que clientes similares ao Sr. Silva

tenham a probabilidade de 10% de nédo pagar o tipo de crédito em divida. O que decide,

tendo como base apenas esta informacéo?
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Concede o crédito (59,2%)
N&o concede o crédito (40,8%)

Versao B (N=69)
Considere que é gestor de risco de crédito de uma entidade bancéria e tem de decidir se

concede um crédito ao Sr. Silva seu cliente. Estima-se que 10 em cada 100 clientes

similares ao Sr. Silva ndo paguem o tipo de crédito em divida. O que decide, tendo como

base apenas esta informacéo?

Concede o crédito (53,6%)
N&o concede o crédito (46,4%)

Fazendo a leitura dos dados recolhidos, constata-se que, embora as situacfes sejam
equivalentes em termos probabilisticos (10%), os individuos que responderam a versdo
B encontram-se ligeiramente mais inclinados a ndo conceder o crédito. Isto entra em
conformidade, embora a amplitude do efeito seja substancialmente menor, com as
conclusdes retiradas de um estudo de Slovic et al. (2000) em que numa situagéo idéntica
em termos probabilisticos a aqui apresentada, os individuos que visualizaram a versdo em
propor¢bes (10 em cada 100) face a versdo em probabilidades (10%), estavam
sensivelmente duas vezes menos inclinados em decidir favoravelmente. Todavia, a
extensdo do efeito aqui observado é apenas residual (13,54%). Importa, ainda assim,
indicar que no estudo original de Slovic et al. (2000) a problematica em questao referia-
se a dar alta a um doente psiquiatrico®® admitindo-se a eventualidade de este vir a cometer
um crime no futuro, traduzindo-se, pois, num problema de seguranca publica, que é de
considerar mais grave face ao problema aqui retratado, que diz respeito apenas a um risco
de negdcio, levando a considerar que serd esse facto que possibilitou a diferenga na

magnitude deste efeito.

8.5. Problemas em escolhas sem risco

Inicia-se, por Gltimo, a leitura dos dados recolhidos sobre os possiveis enviesamentos nas
escolhas sem risco®’.
As proximas duas questdes enquadram-se na tematica da contabilidade mental, aludindo

ao problema dos custos afundados. O problema em questdo diz respeito a possibilidade,

%0 Os inquiridos neste estudo foram considerados especialistas na matéria.
51 Ver anexo 8.
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ou ndo, de recompra de um bilhete de cinema; porém, enquanto na primeira situacao
perdeu-se mesmo o bilhete (versdo A), na segunda perdeu-se uma nota de valor igual a
esse bilhete (versdo B). Esta questdo foi apresentada por Kahneman e Tvesky (1984);
neste estudo optou-se por separar as questdes entre os dois inquéritos, pois a sua

semelhanca levaria a uma alta taxa de possibilidade de resposta em conformidade.
Situacéo 1.

Versdao A (N=71)
Imagine que decidiu ir ver um filme e que pagou 10€ pelo bilhete. Ao entrar no cinema
descobre que perdeu o bilhete. O lugar ndo estava marcado e o bilhete ndo pode ser

recuperado. Pagaria 10€ por um novo bilhete?

Sim (19,7%) N&o (80,3%)

Versdo B (N=69)

Imagine que decidiu ir ver um filme em que o preco de entrada é de 10€ por bilhete. Ao
dirigir-se a bilheteira descobre que perdeu uma nota de 10€. Continuaria a pagar 10€
por um bilhete para ir ver o filme?

Sim (47,8%) Néo (52,2%)

Assinala-se que os individuos que perderam a nota proporcional ao valor do bilhete
(versdo B) estiveram mais inclinados a pagar pela entrada no cinema face aos sujeitos que
perderam o bilhete ja adquirido (versdo A). Aqui constata-se um problema de
enquadramento mental. Enquanto que na primeira versao da situacdo, caso os inquiridos
tivessem pago novamente pelo bilhete, o custo de o fazerem seria 0 dobro do valor pago
inicialmente, ja que seria tudo somado a conta mental “bilhete”, na outra versdo, como a
entrada ainda néo tinha sido adquirida, a perda da nota ndo lhe foi associada, mas sim a
riqueza pessoal, sendo consequentemente mais facil de diluir a perda dos 10€ no restante
patrimonio financeiro do individuo. Porém, este tipo de pensamento € irracional ja que
ambas as situacOes afetam as posses financeiras de uma pessoa de forma igual. Estes
resultados estdo dentro da logica dos resultados apresentados por Kahneman e Tvesky
(1984), embora nesse estudo em ambas as situacdes a percentagem de individuos que
aceitava pagar pela entrada era maior, nomeadamente 46% na situacdo da versao A e 88%

na versao B.
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No seguimento do a&mbito das escolhas sem risco observam-se agora as respostas dos
inquiridos ao problema das escolhas intertemporais, isto &, pretende-se apurar se a
avaliacdo relativa entre o beneficio existente em dois momentos de tempo distintos
depende apenas do intervalo de tempo entre eles. Ambas as seguintes questdes foram
exibidas sem diferencas entre inquéritos e separadas entre si por dez outros problemas.
No entanto, enquanto a primeira situacdo diz respeito a possibilidade de um recebimento
no imediato face a um outro recebimento um pouco mais elevado, mas em contrapartida
mais afastado no tempo, a segunda situacdo € equivalente, mas projetando ambas as

escolhas num futuro mais distante.
Situacdo 4. (N=140)

Indique a sua preferéncia por um dos seguintes dois recebimentos.
Receber hoje 100€ (27,9%) Receber 110€ dentro de uma semana (72,1%)

Situacgéo 14. (N=140)

Indique a sua preferéncia por um dos seguintes dois recebimentos.
Receber 100€ dentro de um ano (19,3%)

Receber 110€ dentro de um ano e uma semana (80,7%)

Acrescenta-se face aos valores acima expostos que a maioria dos sujeitos (87,1%) foi
coerente com as suas op¢oes, escolhendo nas duas situacdes de forma intertemporalmente
idéntica. Apenas 12,9% dos individuos nao fez a mesma escolha intertemporal; destes,
83,3% preferiram a recompensa imediata e na segunda situacéo receber dentro de um ano
e uma semana. Parece visivel que na generalidade os sujeitos inquiridos terdo procurado
responder em conformidade, julgando possivelmente que esta questdo seria para atribuir
consisténcia ao inquérito. A explicagdo pode ainda residir em questdes de dissonancia
cognitiva. Conforme Festinger (1962: 3) objeta: “A existéncia de uma dissondncia, sendo
psicologicamente desconfortavel, vai motivar que a pessoa tente reduzi-la de modo a que
consiga entrar em consondncia”’. Seria, pois, 6bvio que nas perguntas aqui colocadas 0s
sujeitos tivessem de concluir para si proprios que ndo estavam a realizar escolhas
coerentes. Neste caso, a dissonancia foi evitada com respostas idénticas em ambas as
situacOes. Julga-se que caso as questdes fossem separadas entre inquéritos seriam mais

notorias as diferencas de opinido; todavia, aqui ndo se puderam observar.
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Considera-se agora uma problemaética diferente, retratada por Loewenstein e Elster
(1992) que observaram que num estudo de Farber (1953) sobre a percecdo dos
sentimentos humanos acerca dos dias da semana em perguntas de classificacdo/ordenacgéo
(ranking questions) desses mesmos dias, 0s inquiridos (alunos de faculdade)
classificavam o dia de sexta-feira melhor do que domingo, mesmo que na sexta-feira
tivessem aulas. Esta situacdo segundo os préprios é reveladora de uma das fungdes da
memoria, a antecipacdo do prazer ou da dor esperados.

A pergunta feita neste estudo encontra-se simplificada e, em vez de serem apresentadas
ranking questions, € apresentada uma questéo dicotomica, mais uma vez com a ordem
das respostas alternada entre questionarios. O prop6sito com que esta questdo é colocada
€ um Unico: reconhecer a memaria como um elemento preponderante nas decisdes que as

pessoas tomam, ja que os individuos antecipam o seu estado futuro.
Situacéo 16.

Em qual dos seguintes dias da semana usualmente se sente mais feliz?
Verséo A (N=71)
Sexta-feira (93,0%) Domingo (7,0%)

Versdo B (N=68)
Domingo (10,3%)  Sexta-feira (89,7%)

Sem grandes surpresas a maioria dos inquiridos (91,4%) respondeu que se sente mais
feliz a sexta-feira que ao domingo. Conforme Loewenstein e Elster (1992) indicam, a
sexta-feira antecipam os momentos de lazer que vao viver no fim de semana e ao domingo
antecipam a semana de trabalho ou de aulas que ai vem, ndo considerando que durante o
dia de sexta estdo a trabalhar e no domingo a descansar. A alteracdo da ordem das
respostas ndo modificou de forma significativa os resultados.

A utilizacdo da memoria ndo se resume & escolha que as pessoas fazem na antecipagéao
do seu estado heddnico. As memorias também tém a sua utilidade como ferramenta de
recordacdo (Loewenstein e Elster, 1992), sendo este por ventura até 0 seu uso mais
corrente. Ora, a proposta de escolha realizada de seguida diz respeito a procura de
otimizacdo do prazer: 0 que serd que as pessoas preferem numa experiéncia positiva,
maximizar o prazer realmente vivido ou maximizar a qualidade das suas memdarias? Se

0s sujeitos preferirem as memorias, certamente que vao optar por prazeres mais intensos
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embora mais curtos (Kahneman, 2012); por outro lado, se preferirem o prazer que véo

efetivamente viver, seguramente que optam por periodos de tempo mais longos de lazer.
Situacdo 17.1 (N=140)

Qual das seguintes situagdes mutuamente exclusivas, prefere em termos de periodo de
férias?
Duas semanas de férias de prazer moderado (37,1%)

Uma semana de férias de prazer intenso (62,9%)

Os inquiridos declararam que numa situacdo mutuamente exclusiva a intensidade das
emocdes supera a procura pela duracdo do prazer. Tendo em atencdo que as memorias
sdo mais facilmente produzidas em estados emocionais mais extremos, 0S Sujeitos
aparentam manifestar mais vontade no fabrico de recorda¢des do que no tempo de prazer
efetivamente vivido. Este efeito encontra-se em conformidade com o que afirma
Kahneman (2012): na escolha de uma experiéncia, a memoria supera o valor intrinseco
que essa experiéncia efetivamente da. Mas como escolhem 0s sujeitos quando estdo na

escolha de uma experiéncia nefasta, o que lhes € mais importante?
Situacdo 17.2 (N=140)

Considere que vai ser sujeito a uma operacdo médica dolorosa, o que considera mais
importante para o seu bem-estar?

Atenuar a recordacgéo da dor da operacéo (13,6%)

Reduzir a quantidade de dor realmente vivida (86,4%)

Pelas respostas acima, 0s sujeitos manifestaram que o mais importante seria reduzir a
quantidade de dor efetivamente vivida, sobrepondo esta vontade a reducéo da recordacéao
dessa mesma dor. O testemunho recolhido vai contra a investigagdo realizada por
Kahneman et al. (1997), onde em situagdes repetidas de exposi¢do a dor, 0s sujeitos
escolhiam repetir a situacdo que Ihes dava a melhor recordacéo da dor, ndo a que infligia
menos sofrimento. Portanto, parece existir efetivamente um conflito entre o que as
pessoas desejam e 0 que escolhem, isto pelo menos em experiéncias que produzem um
resultado nefasto em termos hedonicos. Convém salientar, no entanto, que no estudo de
Kahneman et al. (1997) os sujeitos escolhiam efetivamente uma experiéncia, enquanto

gue no presente estudo os inquiridos manifestam apenas o desejo de escolha.
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Embora se reconhega a memaoria como um fator decisivo para a tomada de deciséo, talvez
mesmo o mais importante, ndo se conhece qual a valorizagdo que os individuos fazem
das suas recordacdes; em certa medida ndo identificam qual o valor que se atribui as
memorias inserida numa experiéncia como um todo. A proxima indagacdo tem esse
intuito: tentar separar o valor da memoria do resto da experiéncia; porém, enquanto na
versdo (A) foi apresentada como a disponibilidade méxima a pagar para manter as
memorias, numa situacdo de perda das recordacdes, ja na versdo (B) a pergunta vai no
sentido oposto, qual o valor minimo que aceitaria para ter a experiéncia e abdicar das
memorias. Embora as perguntas sejam opostas, espera-se encontrar alguma conformidade

nas respostas sobre a estimacao do valor que os sujeitos fazem das suas recordagdes.

Situacdo 17.3
Versdao A (N=71)

Imagine que estd a planear as suas férias de “sonho”. O promotor da viagem indica-lhe
que podera fazer a viagem (que custa 2.000€), gratuitamente. Todavia, apos a sua
conclusédo ndo terd nenhuma meméria de as ter vivido e todas as fotografias e videos
serdo destruidos. Qual o valor maximo que estaria disposto a pagar para ficar com as

memorias no final das férias? (Escolha uma opcao através de um circulo no nimero)

Pagaria pelas

Né&o pagaria Pagaria Pagaria Pagaria memo@rias 0
nada pelas pelas pelas pelas valor total
memorias memorias memorias memoérias  correspondente

0€) 500€ 1.000€ 1.500€ as férias
(2.000€)

| 0(9.9%) | 1(183%) |2 (12,7%) | 3 (14,1%) | 4 (451%) |

Neste primeiro caso, o maior numero relativo de individuos (45,1%) mostrou-se
disponivel para pagar o valor total da viagem para que, no final do respetivo periodo de
férias, permanecesse com as recordacfes geradas nesse intervalo de tempo, vincando
deste modo a importancia da utilidade gerada pela memoria. Atraves do calculo de uma
média ponderada para o problema em questdo, verifica-se que face ao valor total proposto
pela viagem, as pessoas estdo disponiveis para pagar, em média, 66,5% do valor total das

férias para manterem as suas memarias, ou seja, cerca de 1.331,0€.

0x7+500x13+1.000 x9+ 1.500 x 10+ 2.000 x 32
71

Kahneman (1994) indica-nos que existem quatro tipos de utilidade: a experimentada, a

=1.331,0€ (3)

memoria, a antecipada (também designada por desejo ou da decisdo) e a escolha. A
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hipotese formulada (n°16) visa comparar a utilidade do que se viveu a utilidade do que
um individuo se recorda, pois, essas duas situacdes existem sempre numa experiéncia de
vida. Ao questionar-se 0s inquiridos quanto pagariam por manter as memorias, o valor
que ndo pagariam corresponde indiretamente a experiéncia (669,0€), pois numa
experiéncia de vida existe sempre valor gerado pelas recordacdes e pelo momento em si
vivido.

No préximo caso (versdao B) os sujeitos foram inquiridos num sentido diferente, pede-se
que indiguem qual o desconto que aceitariam para realizar a viagem sem memdrias, logo
as pessoas estdo a indicar diretamente o valor da experiéncia, a diferenga para os 2.000€
indica a valorizacédo das recordagdes.

Versao B (N=69)

Imagine que esté a planear as suas férias de “sonho”. O promotor da viagem indica-lhe
que as férias que pensa realizar custam 2.000€. Alternativamente propde-lhe a mesma
viagem, contudo com uma diferenca, apds a sua conclusdo ndo terd nenhuma meméria

de as ter vivido e todas as fotografias e videos serdo destruidos. Qual o desconto minimo

que estaria disposto a aceitar para fazer essa viagem sem recordacdes? (Escolha uma

opcao através de um circulo no nimero)

Aceitaria

Aceitaria um
um desconto ceitaria u

desconto de 1.500€

Abdicaria de qualquer

Aceitaria um desconto  Aceitaria um desconto
desconto, pagando o

de 2.000¢€, do pela vi de 1.000€ pagando pela de 1.500€ pagando pela | | da vi
nio pagando paganao pela viagem viagem apenas viagem valor total da VIagem,
a viagem aspoeggs 1.000€ 1.500€ mesmo(;e(%&g’mo”as
(0€) :
l0(652%)| 1(145%) | 2(116%) | 3G8% |  4(29%) |

Neste caso, observa-se que a larga maioria dos inquiridos (65,2%) manifestou vontade
em prescindir da recordacdo da viagem apenas se a viagem ficar gratuita, ou seja, se tiver
um desconto no valor total da viagem, sendo que apenas 2,9% mostrou-se indiferente
entre ficar ou ndo com a recordacdo das férias, abdicando de qualquer desconto para
prescindir da recordacdo. Calculando novamente uma média ponderada para estas novas
quantidades, verifica-se que, face ao valor total da viagem (2.000€), as pessoas aceitam,
em media, um desconto de 83,3% para realizarem estas férias sem memadrias, ou seja,

aceitam um desconto de cerca de 1.666,7€, aceitando pagar apenas 333,3€.

0 %45+ 500 x 10+ 1.000 x8 +1.500 x 4 +2.000 x 2

=333,3€ 4
% ; (4)
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Estes resultados indicam que o valor das memorias de uma viagem de 2.000€ para 0s
individuos inquiridos da versdo A ¢ de 1.331,0€ enquanto que para os da versdo B ¢ de
1.666,7€. Esta diferenca entre os valores obtidos da disposi¢ao a pagar e da disposi¢ao
em aceitar esta coerente com o0 que se encontra na literatura sobre esta tematica.
Teoricamente, os valores da WTP e da WTA néo deveriam diferir significativamente. No
entanto, na pratica, o que se verifica é que o valor da WTA € superior ao da WTP (Perman
etal., 2011). Efetivamente, a WTP indica quanto o individuo estaria disposto a pagar para
ficar com a memoria da viagem, enquanto que a WTA indica quanto o individuo estaria
disposto a aceitar para o compensar de uma perda de memdria da viagem. Na WTP o
ponto de referéncia € realizar a viagem sem memoria por 0€, enquanto que na WTA o
ponto de referéncia ¢ realizar a viagem com memoria por 2.000€. Ou seja, a WTP esta
associada a um ganho enquanto que a WTA esta associada a uma perda. Ora, como ja foi
referido, os individuos utilizam a fungdo valor assimétrica quando efetuam as suas
decisdes de escolha, valorizando de forma diferente ganhos e perdas do mesmo valor.
Assim sendo, a atribuicao de maior peso as perdas permite justificar o valor mais elevado
da WTA. Por outro lado, a WTA néo se encontra limitada ao rendimento do individuo ao
contrario da WTP que implica que exista capacidade de pagar. Por conseguinte, o valor
da WTA tende a ser superior ao da WTP.

Pelas diferencas existentes entre o0 WTP e o WTA sera importante realizar-se uma
ponderacao final entre os valores obtidos por estes dois métodos para conhecer a relacao
entre a utilidade da memdria face a utilidade da experiéncia. Pelos célculos realizados
observa-se entdo que a memoria foi valorizada em cerca de trés vezes mais que 0s

momentos Vvividos.
1.331,0x71+1.666,7x69

=1.496 4 5
71+69 96,4€ ®)
1.496,4€ o 6

503,66 ©)

Considerando, conforme indicado anteriormente, que numa experiéncia de vida, existe
um valor econdmico alusivo a experiéncia hedonica do que se realmente viveu e outro
valor referente as memdrias proporcionadas por essa mesma experiéncia, entdo pode-se
concluir pelo nosso estudo que o valor economico gerado é de 74,8% para as memorias e

apenas de 25,2% para a experiéncia em si vivida.
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Embora as pessoas reconhecam o valor significativo da memaoria numa experiéncia como
um todo, sera que também reconhecem valor em abdicar de uma memoria negativa? Ou
sera que mesmo que se trate de uma memoria nefasta faz parte de nos e nao vemos valor
em prescindir da mesma? E dentro deste quadro de exercicio da imaginacéo que é feita
esta Gltima averiguagdo: reconhecer a mais-valia ou ndo de um servigo que retira uma

memoria desfavoravel a pessoa.
Situacao 17.4 (N=140)

Suponha agora que vai sujeitar-se a uma opera¢do medica muito dolorosa para a qual
ndo existe qualquer possibilidade de aplicacdo de anestesia. O médico informa-o,
todavia, que no final da operacéo podera dar-lhe um comprimido (avaliado em 2.000€)
que induz amnésia e que apagara o registo da recordacéo do episddio de forma segura.
Qual o valor maximo que pagaria pelo consumo deste medicamento? (Escolha uma opgéo

através de um circulo num nimero)

Néo pagaria
natri]g,olggo Pagaria Pagaria Pagaria \lljz;g?rtlgtgl
consumia 500€ 1.000€ 1.500€ (2.000€)

(06)
0(49,3%) | 1 (12,1%) | 2 (12,9%) | 3 (7,1%) | 4 (18,6%) |

A maioria relativa dos inquiridos (49,3%) manifestou vontade em ndo pagar nada por este
medicamento, talvez pelo facto de que, mesmo quando negativas, as memorias Sao
propriedade intima pessoal e ndo existe disposicdo em abdicar delas. Através da
realizacdo de uma média ponderada para esta nova situacdo, verifica-se que face ao valor
total proposto, as pessoas estdo recetivas apenas para pagar cerca de um terco do valor

para perderem as recordacdes da operacao dolorosa.

0x69+500x17+1.000 %18+ 1.500 x 10 + 2.000 x 26

= 7
10 667,9€  (7)

Saliente-se que o valor calculado é cerca de metade do valor que as pessoas indicaram
que pagariam para permanecerem com as suas recordagdes no final das férias. Parece,
pois, existir uma disponibilidade duas vezes superior em pagar para manter memorias
positivas do que para eliminar memorias nefastas, talvez porque a efeito da aversdo as

perdas também se faga sentir em bens intangiveis.
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9. Conclusao

O trabalho aqui desenvolvido sugere que as falhas no pensamento econdmico
convencional estdo divididas em cinco grandes topicos; i) irracionalidade no
comportamento humano, ii) erros no pensamento intuitivo, iii) enviesamentos em
escolhas incertas, iv) tendéncias do enquadramento na decisdo e v) problemas em
escolhas sem risco.

No estudo empirico realizado, as limitagdes a racionalidade humana puderam ser
observadas na forma de excesso de confianca quando 86,0% dos sujeitos inquiridos
classificou-se como superior @ mediana a qual se comparava, o que mesmo considerando
que os melhores alunos frequentam por norma as aulas e que o inquérito ndo conseguiu
inquirir todos os elementos que compdem cada turma indica seguramente uma tendéncia
muito forte de que os individuos se consideram superiores ao padrdo mediano, com as
implicacdes nefastas que isso implica na tomada de decisdo. As falhas na racionalidade
também se fizeram notar num fenémeno descrito pela teoria da prospecéo (Kahneman e
Tversky, 1979), a aversdo as perdas, em que os valores obtidos encontraram-se dentro
dos parametros descritos pela literatura, os individuos sentem por norma duas vezes mais
as perdas que os ganhos (Rabin, 1998; Camerer, 1999; Kahneman, 2012), aqui chegou-
se a um récio de 2,5 entre ganhos e perdas.

Sequentemente, assinalaram-se 0s erros no pensamento intuitivo. Constatou-se que a
maioria dos inquiridos estdo subjugados ao fendmeno denominado por “faldcia do
jogador”, uma forma de manifestacéo da heuristica da representatividade, observando-se
que de duas sequéncias possiveis num jogo de moeda ao ar consideraram como cerca de
6 vezes mais plausivel de ocorrer uma sequéncia alternada de resultados
comparativamente a uma outra sequéncia em que uma das faces da moeda sai
efetivamente mais, ndo considerando que por se tratar de um processo meramente
aleatdrio é inexistente uma logica no padrdo de resultados. Sobre a heuristica da
disponibilidade conseguiu-se reparar que a facilidade de recordacdo de uma resposta
acertada aumenta através da exposi¢do dos sujeitos as possiveis opc¢des, sendo observavel
a diferenca que existe quando ndo ocorre essa mesma exposi¢do. Dentro dos aspetos
dados pela intuicdo terminou-se com o calculo do efeito de ancoragem sendo que se
obteve das respostas dos inquiridos um 1A de cerca de 35%. Como a pergunta realizada
era dentro da area de formacdo dos sujeitos, aceita-se que estes valores sejam inferiores
a 50%, que é sensivelmente a média global que Jacowitz e Kahneman (1995) obtiveram
para 15 problemas de temaética considerada de grosso modo como mais abstrata.
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Apo0s a descricdo de como as pessoas estimam, analisou-se a forma como as pessoas
escolhem. Viu-se que em situacGes de escolha em condigdes de risco, isto é, sem conhecer
as consequéncias das suas decisOes, entre hipoteses que possibilitam apenas ganhos, o
agente economico € normalmente avesso ao risco, preferindo a escolha segura (87,9%);
porém em situacao oposta, entre hipoteses apenas de perdas, ja a tendéncia é para assumir
o risco (82,7%). Ha que ter em atencdo que isto verifica-se normalmente quando o ganho
ou a perda é considerado como significativo para o decisor. Estes resultados estdo em
total conformidade com os obtidos por Kahneman e Tversky (1984) e sdo um exemplo
classico de ndo sintonia entre a escolha e a utilidade esperada. Constatou-se também que
em relagéo ao ponto de referéncia considerado pelas pessoas para estimar os seus ganhos
e perdas, a preferéncia pela comparacédo relativa entre pares sobrepfe-se aos numeros
reais. Observou-se gque, na sua maioria, os individuos ndo consideraram o referencial
situado nas alteracdes ao seu nivel de riqueza, mas na relacéo de riqueza com 0s quais se
compara (57,1%).

Sobre as situacBes de enquadramento ndo se conseguiu recriar as condi¢cdes dadas pela
literatura, tendo-se notado uma total indiferenca na aceitacdo de uma situacdo de custo
face a uma perda, pensando-se que a traducéo do problema formulado por Kahneman e
Tversky (1984) ndo induziu nos inquiridos 0 mesmo efeito psicoldgico original. Sobre o
impacto tendencialmente maior da comunicacdo dos riscos em proporcdes face a
probabilidades, a amplitude do fendmeno observado foi meramente residual, ficando
longe do efeito examinado por Slovic et al. (2000), embora este também fosse relacionado
com uma tematica mais sensivel, como é a seguranca publica comparativamente a um
risco de negocio.

Nas escolhas sem risco, opces em que, a serem tomadas, 0s individuos conhecem as suas
consequéncias, reparou-se que numa situagdo hipotética, concebida especialmente para
evidenciar a manifestacdo do fendmeno da contabilidade mental, os sujeitos declararam
cerca de 2,5 vezes mais tendéncia em comprar um bilhete de cinema quando perderam o
dinheiro de valor igual ao bilhete (47,8%) do que quando perderam o bilhete em si
(19,7%); confirmando-se que quantias idénticas de dinheiro ndo tém sempre 0 mesmo
peso psicoldgico e que o enquadramento mental é crucial na tomada de deciséo.

Nas escolhas intertemporais, ndo se constataram inconsisténcias nos resultados, pelo
menos de forma materialmente relevante (12,8%), achando-se que tal ndo aconteceu pois
através de um unico questionério é dificil observar dissonancias nas op¢des quando essas

incongruéncias tém de ser assumidas pelos proprios inquiridos.
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Por fim, este estudo procurou clarificar as diferencas existentes entre a utilidade da
memdria e a utilidade da experiéncia. Em virtude dos resultados obtidos, considera-se
que numa experiéncia hedonica positiva os sujeitos manifestaram mais desejo na
obtencdo de experiéncias que possibilitam gerar mais facilmente memorias (62,9%),
comparativamente ao tempo de prazer efetivamente vivido; porém, se se tratar de uma
experiéncia heddnica negativa j& o desejo em peso vai no sentido oposto, de evitar o
sofrimento (86,4%), ndo a recordacdo que a dor provoca. Ponderando que numa
experiéncia de vida existe valor associado as memorias geradas nesse periodo de tempo
e valor gerado pelo que efetivamente se viveu é-se levado a acreditar que face aos
resultados alcangados e considerando a existéncia distinta destas duas nogdes, temos que
0s sujeitos valorizaram as suas memorias em 74,8% e a experiéncia apenas em 25,2%.
Também se verificou que existe sensivelmente duas vezes mais propensdo em pagar pela
manutencdo de memorias positivas do que existe em abdicar de memarias nefastas.

Em suma, a maioria dos fendmenos propostos a analisar estdo em conformidade com as
indicacdes dadas pela literatura como sdo disso exemplo os desvios a racionalidade no
comportamento humano, os erros nas heuristicas, a ndo sintonia entre a decisdo e o
calculo da utilidade esperada ou os problemas que advém da contabilidade mental. Por
outro lado, as situa¢Ges de enquadramento ndo tiveram uma inclinagdo de deciséo vincada
e as incongruéncias nas escolhas intertemporais ndo foram significativas.

Como limitacgdes a este estudo aponta-se o facto de ndo ter sido possivel a analise de todos
os fendmenos retratados na revisdo da literatura pela inexequibilidade prética de o fazer
num Unico trabalho de dissertagdo. Considera-se ainda que o nimero de inquiridos da
amostra poderia ser superior, todavia tal facto implicaria abdicar de ter uma amostra
bastante homogénea, lamentando-se o facto de ndo terem estado presentes mais alunos a
assistir as aulas aquando da realizagdo do inquérito. Sobre o questionario produzido
compete referir o nimero relativamente elevado de perguntas no seu contetido, o que se
por um lado permitiu abranger um numero consideravel de fendomenos, por outro
impossibilitou aprofunda-los, ja que as perguntas dispersaram-se pelos diversos efeitos.

Como tendéncia futura, embora exista um pendor bastante significativo de maior
valorizacdo da memoria face a experiéncia, pensa-se que o0s resultados aqui expostos
deverdo ser apoiados por dados e estudos obtidos noutros ramos cientificos, como é disso
exemplo a neuroeconomia, a qual segundo Camerer et al. (2004) ja permite de algum
modo mensurar sentimentos humanos, podendo ser uma ajuda na confirmacgdo destes

resultados.
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Anexo 1: Questiondrio, versao A

Pretende-se que responda as seguintes questBes de forma o mais honesta possivel
garantindo-se 0 anonimato do inquérito, salientando-se que ndo existem respostas certas
ou erradas. Responda de acordo com o que pensa em cada situacdo, por favor ndo utilize

a consulta de nenhum elemento exterior a este questionario. Obrigado pela colaboracéo!

Dados pessoais:

Sexo:

Masculino Feminino

Idade:

Situacéo profissional:

Estudante | | Trabalhador/Estudante| |Empregado, |Desempregado | Reformado
Grau de escolaridade (completo):

Até ao 3°ciclo Secundario Licenciado Mestre Doutorado

1. Situagdo

Imagine que decidiu ir ver um filme e que pagou 10€ pelo bilhete. Ao entrar no cinema
descobre que perdeu o bilhete. O lugar ndo estava marcado e o bilhete ndo pode ser

recuperado. Pagaria 10€ por um novo bilhete?
Sim Néo
2. Situacdo

2.1 Aceitaria uma aposta que oferece 50% de hipoteses de ganhar 100€ e 50% de
hipoteses de perder 100€?

Sim Nao

2.2 Responda a esta pergunta apenas em caso de resposta negativa na pergunta

anterior. Se respondeu de forma positiva, avance para a pergunta 3.
Qual teria entdo de ser 0 ganho minimo para contrabalancar uma hipdtese de perder 100€?

Considere as mesmas probabilidades de ganho e perda anteriores (50% cada).

€ (Indique um valor acima de 100€)
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3. Situacdo

Aceitaria uma aposta que oferece 90% de hipoteses de perder 5€ e 10% de hipoteses de

ganhar 95€
Sim Né&o
4. Situacao
Indique a sua preferéncia por um dos seguintes dois recebimentos.
Receber hoje 100€ Receber 110€ dentro de uma semana
5. Situagdo

Considere que cada pessoa possui um nivel maior ou menor de capacidade intelectual.
Compare entdo as suas capacidades as capacidades das pessoas que frequentam este curso

e estime dentro do possivel onde julga que se situa globalmente no grupo.

(Escolha uma opgéo através de um circulo no nimero da dltima linha)

Posicdo estimada em intervalos de percentagem (%), do pior ao melhor
0-10 11-20 | 21-30 | 31-40 | 41-50 | 51-60 | 61-70 | 71-80 | 81-90 | 91-100
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

6. Situacdo

Num jogo de moeda ao ar qual das seguintes sequéncias de lan¢camentos acha mais

plausivel de ocorrer? Legenda: Ca: Cara; Co: Coroa (Escolha apenas uma opg&o)
Ca-Co-Ca-Co-Co-Ca-Ca Co-Co-Co-Co-Ca-Co
7. Situacdo

Considere que é gestor de risco de crédito de uma entidade bancéaria e tem de decidir se
concede um credito ao Sr. Silva seu cliente. Estima-se que clientes similares ao Sr. Silva

tenham a probabilidade de 10% de ndo pagar o tipo de crédito em divida. O que decide,

tendo como base apenas esta informagao?
Concede o crédito
N&o concede o crédito
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8. Situacdo
8.1 O salario médio dos trabalhadores europeus da zona euro em 2016 foi superior ou

inferior a 500€?

Superior Inferior

8.2 Qual considera ter sido o valor do salario médio no referido periodo de tempo?
€

9. Situagdo

Aceitaria comprar por 5€ um bilhete de lotaria que oferece 10% de hipoteses de ganhar

100€?

Sim Né&o
10. Situacao

Escolha uma das seguintes opcdes.

Ganhar 240 €

25% de hipdteses de ganhar 1000€ e 75% de hipdteses de ndo ganhar nada
11. Situacao

Escolha uma das seguintes opcoes.

Perder 750€

75% de hipoteses de perder 1000€ e 25% de hipdtese de ndo perder nada
12. Situagdo

Escolha uma das seguintes opcoes.

25% de hipdteses de ganhar 240€ e 75% de hipoteses de perder 760 €

25% de hipodteses de ganhar 250 € e 75% de hipoteses de perder 750 €
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13. Situagéo

Suponha que trabalha num escritério e que o aumento salarial médio dos seus colegas foi
de 100€. Quando recebe o seu novo salario observa que foi aumentado em 75€. Qual das

seguintes situacOes caracteriza melhor o seu estado emocional? (Escolha uma hipotese)
Ganhou 75€
Perdeu 25€
14. Situacgdo
Indique a sua preferéncia por um dos seguintes dois recebimentos.

Receber 100€ dentro de um ano Receber 110€ dentro de um ano e uma semana

15. Situacao

Em sua opinido qual o pais que na zona euro teve o maior PIB per capita em 20167

Legenda: (Alemanha, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovaquia, Eslovénia, Espanha, Estonia,
Finlandia, Franca, Grécia, Irlanda, Itdlia, LetOnia, Litudnia, Luxemburgo, Malta,
Holanda, Portugal)

Escolha um Unico pais da lista acima:

16. Situacao
Em qual dos seguintes dias da semana usualmente se sente mais feliz?
Sexta-feira Domingo

17. Situagdo

Considere a seguinte reflexdo. A experiéncia é 0 momento presente da vida (0 que esta a
viver), da memoria fazem parte exclusiva as recordacgdes passadas dos momentos que ja
viveu, porém como a memoria tem capacidade limitada de reter lembrancas, normalmente
regista com maior vigor os momentos derivados de emogOes mais intensas. Antes de

responder as perguntas seguintes, pedia-lhe que refletisse sobre isto.
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17.1 Qual das seguintes situagdes, mutuamente exclusivas, prefere em termos

de periodo de férias?

Duas semanas de férias de prazer moderado
Uma semana de férias de prazer intenso

17.2 Considere que vai ser sujeito a uma operacdo médica dolorosa, o que

considera mais importante para o seu bem-estar?
Atenuar a recordagéo da dor da operagéo
Reduzir a quantidade de dor realmente vivida

17.3 Imagine que estd a planear as suas férias de “sonho”. O promotor da
viagem indica-lhe que podera fazer a viagem (que custa 2.000€), gratuitamente.
Todavia, apos a sua conclusdo ndo tera nenhuma memoria de as ter vivido e todas
as fotografias e videos serdo destruidos. Qual o valor maximo que estaria disposto

a pagar para ficar com as memorias no final das férias? (Escolha uma opgéo através de

um circulo no nimero)

Pagaria pelas

Né&o pagaria Pagaria Pagaria Pagaria memo@rias 0
nada pelas pelas pelas pelas valor total
memorias memorias memorias memoérias  correspondente
0€) 500€ 1.000€ 1.500€ as férias
(2.000€)
Lo [+ | 2 [ 3 [ 4
17.4 Suponha agora que vai sujeitar-se a uma operacdo médica muito dolorosa

para a qual ndo existe qualquer possibilidade de aplicacdo de anestesia. O médico
informa-o, todavia, que no final da operacdo poderd dar-lhe um comprimido
(avaliado em 2.000€) que induz amnésia e que apagaré o registo da recordagéo do
episddio de forma segura. Qual o valor médximo que pagaria pelo consumo deste

medicamento? (Escolha uma opcéo através de um circulo no ndmero)

N4o pagaria
nagg,olggo Pagaria Pagaria Pagaria 5;%?:;;
consumia S00€ 1.000€ 1.500€ (2.000€)
06
o | 1 | 2 | 3 4

Obrigado pela colaboracéo!
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Anexo 2: Questionario, versdo B

Pretende-se que responda as seguintes questbes de forma o mais honesta possivel
garantindo-se o anonimato do inquérito, salientando-se que ndo existem respostas certas
ou erradas. Responda de acordo com o que pensa em cada situacdo, por favor ndo utilize

a consulta de nenhum elemento exterior a este questionario. Obrigado pela colaboracéo!

Dados pessoais:

Sexo:

Masculino Feminino

Idade:

Situacéo profissional:

Estudante | | Trabalhador/Estudante| |Empregado, |Desempregado | Reformado
Grau de escolaridade (completo):

Até ao 3°ciclo Secundario Licenciado Mestre Doutorado

1. Situagdo

Imagine que decidiu ir ver um filme em que o preco de entrada ¢ de 10€ por bilhete. Ao
dirigir-se a bilheteira descobre que perdeu uma nota de 10€. Continuaria a pagar 10€ por

um bilhete para ir ver o filme?
Sim Né&o
2. Situacdo

2.1 Aceitaria uma aposta que oferece 50% de hipoteses de ganhar 100€ e 50% de
hipoteses de perder 100€?

Sim Nao

2.2 Responda a esta pergunta apenas em caso de resposta negativa na pergunta

anterior. Se respondeu de forma positiva, avance para a pergunta 3.
Qual teria entdo de ser 0 ganho minimo para contrabalancar uma hipdtese de perder 100€?

Considere as mesmas probabilidades de ganho e perda anteriores (50% cada).

€ (Indique um valor acima de 100€)
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3. Situacdo

Aceitaria comprar por 5€ um bilhete de lotaria que oferece 10% de hipodteses de ganhar
100€?

Sim Né&o
4. Situacao
Indique a sua preferéncia por um dos seguintes dois recebimentos.
Receber hoje 100€ Receber 110€ dentro de uma semana
5. Situagdo

Considere que cada pessoa possui um nivel maior ou menor de capacidade intelectual.
Compare entdo as suas capacidades as capacidades das pessoas que frequentam este curso

e estime dentro do possivel onde julga que se situa globalmente no grupo.

(Escolha uma opgéo através de um circulo no nimero da dltima linha)

Posicdo estimada em intervalos de percentagem (%), do pior ao melhor
0-10 11-20 | 21-30 | 31-40 | 41-50 | 51-60 | 61-70 | 71-80 | 81-90 | 91-100
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

6. Situacdo

Num jogo de moeda ao ar qual das seguintes sequéncias de lan¢camentos acha mais

plausivel de ocorrer? Legenda: Ca: Cara; Co: Coroa (Escolha apenas uma opg&o)
Co-Co-Co-Co-Ca-Co Ca-Co-Ca-Co-Co-Ca-Ca
7. Situacdo

Considere que é gestor de risco de crédito de uma entidade bancéaria e tem de decidir se
concede um crédito ao Sr. Silva seu cliente. Estima-se que 10 em cada 100 clientes

similares ao Sr. Silva ndo paguem o tipo de crédito em divida. O que decide, tendo como

base apenas esta informagéo?
Concede o crédito

Nao concede o crédito
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8. Situacdo
8.1 O salério médio dos trabalhadores europeus da zona euro em 2016 foi superior

ou inferior a 4.000€?

Superior Inferior

8.2 Qual considera ter sido o valor do salario médio no referido periodo de tempo?
€

9. Situacdo

Aceitaria uma aposta que oferece 90% de hipoteses de perder 5€ e 10% de hipoteses de

ganhar 95€?

Sim Né&o
10. Situacao

Escolha uma das seguintes opcdes.

Ganhar 240 €

25% de hipoteses de ganhar 1000€ e 75% de hipoteses de ndo ganhar nada
11. Situagdo

Escolha uma das seguintes opcoes.

Perder 750€

75% de hipoteses de perder 1000€ e 25% de hipdtese de ndo perder nada
12. Situagdo

Escolha uma das seguintes opgoes.

25% de hipdteses de ganhar 240€ e 75% de hipoteses de perder 760 €

25% de hipdteses de ganhar 250 € e 75% de hipoteses de perder 750 €
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13. Situagéo

Suponha que trabalha num escritério e que o aumento salarial médio dos seus colegas foi
de 100€. Quando recebe o seu novo salario observa que foi aumentado em 75€. Qual das

seguintes situacOes caracteriza melhor o seu estado emocional? (Escolha uma hipotese)
Perdeu 25€
Ganhou 75€
14. Situacgdo
Indique a sua preferéncia por um dos seguintes dois recebimentos.
Receber 100€ dentro de um ano Receber 110€ dentro de um ano e uma semana

15. Situacao

Em sua opinido qual o pais que na zona euro teve o maior PIB per capita em 20167

Indique 0 nome:

16. Situagdo
Em qual dos seguintes dias da semana usualmente se sente mais feliz?
Domingo Sexta-feira

17. Situagdo

Considere a seguinte reflexdo. A experiéncia é 0 momento presente da vida (0 que esta a
viver), da memoria fazem parte exclusiva as recordacfes passadas dos momentos que ja
viveu, porém como a memoria tem capacidade limitada de reter lembrancas, normalmente
regista com maior vigor os momentos derivados de emocdes mais intensas. Antes de

responder as perguntas seguintes, pedia-lhe que refletisse sobre isto.

17.1 Qual das seguintes situagdes, mutuamente exclusivas, prefere em termos
de periodo de férias?

Duas semanas de férias de prazer moderado

Uma semana de férias de prazer intenso
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17.2 Considere que vai ser sujeito a uma operacdo médica dolorosa, 0 que

considera mais importante para o seu bem-estar?
Atenuar a recordacdo da dor da operacéo
Reduzir a quantidade de dor realmente vivida

17.3 Imagine que estd a planear as suas férias de “sonho”. O promotor da
viagem indica-lhe que as férias que pensa realizar custam 2.000€.
Alternativamente propde-lhe a mesma viagem, contudo com uma diferenca, apés
a sua conclusdo ndo tera nenhuma memdria de as ter vivido e todas as fotografias
e videos serdo destruidos.

Qual o desconto minimo que estaria disposto a aceitar para fazer essa viagem sem

recordacdes? (Escolha uma opgéo através de um circulo no niimero)

Abdicaria
Aceitaria Aceitaria Aceitaria Aceitaria dgeqstézlr?tléer
um desconto um desconto um desconto um desconto agando é
de2.0006, de1.5006, de1.0006  de500€ ’sot% i
ndo pagando  pagando pagando pagando da viagem
aviagem  pelaviagem pelaviagem pela viagem '
(0€) 500€ 1.000€ 1.500€ mnf:mgrfzg‘
(2.000€)
Lo [ 2 | 2 | 3 | 4
17.4 Suponha agora que vai sujeitar-se a uma operacdo médica muito dolorosa

para a qual ndo existe qualquer possibilidade de aplicacdo de anestesia. O médico
informa-o, todavia, que no final da operacdo podera dar-lhe um comprimido
(avaliado em 2.000€) que induz amnésia e que apagara o registo da recordacao do
episodio de forma segura. Qual o valor maximo que pagaria pelo consumo deste

medicamento? (Escolha uma opgéo através de um circulo num nimero)

N4o pagaria
na(ri]g,olggo Pagaria Pagaria Pagaria 5;%??&;
consumia S00€ 1.000€ 1.500€ (2.000€)
(0€)
o | 1 | 2 | 3 4

Obrigado pela colaboracéo!
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Anexo 3: Caracterizacdo da amostra

Figura 11 — Percentagem de inquiridos por turma
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Fonte: Elaboragdo propria

Figura 12 — Género por verséo do inquérito
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Fonte: Elaboragdo propria

Figura 13 — Média etéria por versdo do inquérito
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Fonte: Elaboracéo prépria
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Figura 14 — Situac&o profissional por versdo do inquérito
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Figura 15 — Grau de escolaridade por versao do inquérito
100% 100,0% 94,4%
80%
60%
40%
20%
5,6%
0% | ]
Secundario Licenciado

HVersdoA H\VersdoB
Fonte: Elaboracdo propria
Anexo 4: Comportamento humano

Figura 16 — Capacidades relativas ao grupo, 1° ano economia — ISCTE-IUL
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Fonte: Elaboracéo propria
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Figura 17 — Capacidades relativas ao grupo, 2° ano economia — ISCTE-IUL
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Fonte: Elaboracdo propria

Figura 18 — Capacidades relativas ao grupo, 3° ano economia — ISCTE-IUL
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Fonte: Elaboracédo propria

Figura 19 — Capacidades relativas ao grupo, 3° ano economia - UAveiro
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Fonte: Elaboracéo propria
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Figura 20 — Posicdao face ao risco
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m Neutro/Procura pelo risco M Avesso ao risco
Fonte: Elaboragéo propria
Anexo 5: Pensamento intuitivo

Figura 21 — Falacia do jogador

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0%  100,0%

M Ca-Co-Ca-Co-Co-Ca-Ca M Co-Co-Co-Co-Ca-Co
Fonte: Elaboracdo propria
Anexo 6: Escolhas de resultado incerto

Figura 22 — Jogo em situagdo de ganhos

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0%  100,0%

M Escolha segura  m Escolha arriscada

Fonte: Elaboragéo propria

74



A Teoria da Decisdo Revisitada

Figura 23 — Jogo em situagdo de perdas

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0%  100,0%

M Escolha segura  m Escolha arriscada
Fonte: Elaboracdo propria

Figura 24 — Ponto de referéncia

0% 20% 40% 60% 80% 100%

H Ganhou - 75€ MW Perdeu - 25€
Fonte: Elaboracdo propria

Figura 25 — Validagao dos questionarios

2,8% 96,6% 0,7%

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 100,0%

HDominada M Dominante M Sem resposta

Fonte: Elaboragéo propria
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Anexo 7: Enquadramento
Figura 26 — Problemas de enquadramento, perdas face a custos
30%
27,9% 27,1%

25%

20%
15%
10%

5%

0% .
N&o aceita a perda Aceita a perda mas N&o aceita a perdae Aceita a perdae
mas aceita o custo ndo aceita o custo  ndo aceita o custo aceita o custo

Fonte: Elaboracdo propria

Figura 27 — Problemas de enquadramento, probabilidades face a proporc¢Ges
100%

80%
59,2%
60% 53,6%
46,4%

40%

20%

0%

Concede N&do concede

 Versdo A - Probabilidades 1 Versdo B - Proporgdes

Fonte: Elaboragéo propria
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Anexo 8: Escolhas sem risco

Figura 28 — Contabilidade mental, recompra do bilhete

100%
80,3%
80%
0,

60% 47 8% 52,2%

40%

20%

0%
Sim Ndo
m Versdo A - Perdeu o bilhete  Versdo B - Perdeu o dinheiro
Fonte: Elaboracdo propria
Figura 29 — Escolhas intertemporais

100%

80% 70,0%

60%

40%

17,1%
20% 10,7%
o [
w R | |
Prefere hoje e Prefere para a Prefere hoje e Prefere para a
dentro de um ano e semana e dentro de dentro de um ano semana e dentro de
uma semana um ano um ano e uma
semana
Fonte: Elaboracdo propria
Figura 30 — Antecipacéo do prazer
0% 20% 40% 60% 80% 100%

B Sexta M Domingo

Fonte: Elaboracéo propria
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Figura 31 — Experiéncia face 8 meméria, experiéncia heddnica positiva

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 100,0%

M Duas semanas de prazer moderado M Uma semana de prazer intenso
Fonte: Elaboracédo propria

Figura 32 — Experiéncia face a meméria, experiéncia hedénica negativa

0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0% 100,0%

B Reduzir a quantidade de dor realmente vivida

M Atenuar a recordagdo de dor da operagdo
Fonte: Elaboracdo propria

Figura 33 — Disponibilidade maxima para pagar pelas memdrias da viagem (WTP)

EWTP - Memérias @ Experiéncia

Fonte: Elaboragéo propria
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Figura 34 — Disponibilidade méaxima para aceitar a viagem sem memorias (WTA)

EMemodria @ WTA - Experiéncia
Fonte: Elaboragéo propria

Figura 35 — Valorizagdo das memdrias face a experiéncia

E Memodria @ Experiéncia

Fonte: Elaboragéo propria
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Anexo 9: Resultados das hipdteses formuladas

Tabela 4 — Quadro sintese das hip6teses consideradas

Hipotese 1: Aceite
Hipotese 2: Aceite
Hipotese 3: Aceite
Hipotese 4: Aceite
Hipdtese 5: Aceite
Hipdtese 6: Aceite
Hipdtese 7: Aceite
Hipdtese 8: Aceite
Hipotese 9: Rejeitada
Hipotese 10: Rejeitada
Hipotese 11: Aceite
Hipotese 12: Rejeitada
Hipdtese 13: Aceite
Hipdtese 14: Aceite
Hipdtese 15: Rejeitada
Hipotese 16: Aceite
Hipotese 17: Aceite

Fonte: Elaboragdo prépria
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