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“The economist may attempt to ignore psychogy, but it is a sheer impossibility for him
to ignore human nature, for his science is a science of human behavior.”
(John Maurice Clark)



RESUMO

O presente trabalho buscou analisar o conceito basilar de racionalidade econdmica,
na forma pela qual é utilizado pelo mainstream atual das Ciéncias Econdmicas, e
sua relacdo com o desenvolvimento da Economia Comportamental. Foi investigada
a ideia de comportamento racional dos agentes nas teorias mais influentes da
economia, desde a racionalidade vinda das correntes de pensamento econdémico
neoclassicas.

Posteriormente, foi debatida a hipétese de expectativas racionais em sua origem e
no pensamento econdmico dominante atual. Também foi revisitada, de forma breve,
a relacdo entre Psicologia e Economia ao longo da histéria do pensamento
econbmico, unindo as duas areas de conhecimento, como na Economia
Comportamental. O campo de Economia Comportamental tem seu destaque por
evidéncias empiricas que levam a comportamentos observados em desacordo com
as definicbes de racionalidade propostas pelas teorias econémicas do mainstream,
sendo por isso considerados anémalos e ditos irracionais. Discute-se o conceito de
expectativas racionais, questionando-se, por fim, se néo seria este conceito o
equivocado.

Palavras-chave: Economia

Comportamental, racionalidade, comportamentos econémicos.

ABSTRACT

The purpose of this research was to analyze the basic concept of economic
rationality, in the way it is used by the mainstream of Economic Theories, and its
relevance to Behavioral Economic’s development. It examined the idea of agent’s
rational behavior in the most influent economic theories, considering the rationality
concept born of neoclassical approaches of economic thought.

Subsequently, the hypothesis of rational expectations in its origin and current
economic thinking was debated. The relationship between Psychology and
Economics throughout economic history until now was also briefly discussed. The

current field of research which unites the two areas of knowledge is known as



Behavioral Economics. The field of behavioral economics is notorious by empirical
evidence that leads to observed behaviors behaviors that do not agree with the
definitions of rationality proposed by mainstream economic theories, and therefore
are seen as anomalies and called irrational. Finally, the concept of rational
expectations is discussed, wondering if this concept would not be mistaken.

Keywords: Behavioral Economics, rationality, economic behavior.
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1. Introducéo

A Economia é uma ciéncia que, entre outras coisas, se ocupa em investigar as
tomadas de decisdes e, de modo corolario, possui 0 comportamento humano como
objeto de pesquisa. O pensamento dominante nas Ciéncias Econ6micas é marcado
por sucessivos esfor¢os para definir microfundamentos para os modelos econdmicos
gue mapeiam as decisbes e comportamentos econdémicos, quer sejam esses
modelos instrumentos de analise do comportamento de agentes individuais ou
mesmo de analises macroecondmicas. O mainstream baseia seus modelos na
definicdo do homus economicus como sendo o agente (Unico) representativo que
atua sempre de modo a realizar comportamentos de maximizagéo individual (LIMA
et. Al., 2016). O homem-econGmico é visto por essa corrente como uma mera
abstracdo, sendo notavel a importancia de elementos psicologicos deixados de fora
(CLARK, 1918).

Na histéria do pensamento econémico ortodoxo optou-se pelo abstracionismo irreal
das hipodteses, de forma a manter integra a qualidade da Economia enquanto ciéncia
proxima as outras ciéncias naturais. A economia neoclassica ascendeu a sua
posicdo como pensamento dominante e, em grande parte, convenceu a profissao
gue era, de fato, a ciéncia econdmica legitima ao criar resultados defensaveis
(Hands, 2009) — e que outros programas de pesquisa divergentes das doutrinas
econdmicas dominantes ndo o eram. Para aqueles que fazem parte desta corrente,
o comprometimento da cientificidade objetiva na Economia (imposta pelo positivismo
cientifico) estaria assegurado através do desenvolvimento de modelos tais quais 0s

neoclassicos.

O pensamento neoclassico conferiria a Economia o status de ciéncia com resultados
obtidos através de esforcos calculistas e abstracionistas de transformacédo da
realidade em modelos econémicos (Jevons, 1871; Walras, 1874), mesmo quando

por vezes distantes da propria realidade que é tida como objeto de estudo. Esses
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modelos abarcam de forma subjacente a hipétese abstrata e irreal de agentes

racionais: tdo calculistas quanto os proprios economistas (HUNT, 1982).

Entretanto, existem modelos alternativos sobre comportamentos econdmicos aos
modelos apresentados pela teoria econdmica dominante e que geram diferentes
implicagbes para o funcionamento do sistema econdémico (HOFF E STIGLITZ, 2016).
O presente trabalho € motivado pela pluralidade de explicacdes possiveis sobre a
realidade econbmica, além daquelas oferecidas tradicionalmente pela ortodoxia,

mais especificamente a Economia Comportamental.

Atualmente a academia percebe a area de Economia Comportamental como uma
potencial explicacdo alternativa ou complementar aos aspectos da teoria mainstream
gue se distanciam da realidade observada. A crescente notoriedade da Economia
Comportamental ocorreu através de conducéo empirica que tem forca inédita na
Economia. Os fundamentos da Economia Comportamental que permitem aproximar
a Economia da realidade séo objeto de estudo do presente trabalho de concluséao de
curso, através da comparacdo desses fundamentos presentes nos trabalhos de
Economia Comportamental com as premissas do pensamento dominante na

Economia.

A economia experimental estabeleceu-se firmemente como um importante novo
campo de estudo e mantém vinculos estreitos com a psicologia experimental
(GUALA, 2005; HERTWIG et al, 2001; SUGDEN et al., 2005). O estudo de Heap
(2013) sugere que o "sucesso" da Economia Comportamental pode ser uma
consequéncia da crescente divisdo do trabalho na academia. Heap aponta para o
fato de que sua importancia também reside na capacidade de explicar um pouco

daquilo que o modelo ortodoxo de escolha racional ndo pode sobre os individuos.

Ele argumenta ainda que a marginalizacdo da Economia Comportamental nao
acontece no sentido de ela ser descartada. Uma vez que os resultados empiricos
sobre o comportamento real muitas vezes parecem em desacordo com as escolas

dominantes do pensamento econémico racional, é natural que se queira investigar o



gue essas dissonancias podem significar para a teoria econémica em geral e suas

implicagdes.

Atualmente, os avancos nas pesquisas de Economia Comportamental servem como
uma proposta de alternativa a teoria econdmica mainstream. Os estudos de
Economia Comportamental ganharam maior notoriedade no cenario académico ao
se proporem a explicar, de forma alternativa, e por meio de experimentos, 0S
comportamentos tidos como contrarios a premissa fundamental de racionalidade, tal
gual definida pelas teorias econbmicas dominantes. Esses comportamentos
contrarios sédo definidos como “irracionais” pelos estudos de Economia
Comportamental que ganharam destaque (ARIELY, 2010 e KAHNEMAN, 2011). O
campo da Economia Comportamental é constantemente definido pelo estudo de
anomalias na escolha, isto €, escolhas que ndo obedecem a chamada Teoria da

Escolha Racional ou Teoria da Utilidade Esperada.

A Teoria da Utilidade Esperada sustenta que um agente inteligente e bem informado
— 0 "homem econbmico” — fara escolhas que maximizem a sua utilidade esperada, o
gue implica evitar os padrdes de escolha que o tornariam vulneravel em mercados
competitivos — por exemplo, sofrer situacdes de perdas monetarias ou fazer
escolhas intransitivas que poderiam ser revertidas. Pesquisas em duas escolas
distintas da Psicologia descobriram que as pessoas cometem uma série de
aparentes violacfes do principio da maximizacdo definido pela ortodoxia. Essas
violacGes sdo abordadas em dois pilares teodricos da Psicologia em que se ergue a
Economia Comportamental: a abordagem behaviorista e a abordagem cognitivista
(AINSLIE, 2015).

O artigo de Ainslie (2015) fornece uma ponte entre a economia comportamental
behaviorista e outras escolas de pensamento econémico comportamental cognitivo,
como a de Kahneman e Tversky (1984). Ainslie refere-se a escola cognitiva como
aquela que revelou anomalias na microeconomia de escolha, decorrentes dos
fendbmenos de enquadramento cognitivo que sdo o0 objeto da Teoria de Prospeccao

de Kahneman e Tversky (1972), enquanto as os comportamentos revelados pela
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escola motivacional da economia comportamental behaviorista se encontram nos
fenbmenos de descontos temporais hiperbdlicos e negociacdo intertemporal,
especialmente analisados em termos microecondémicos (Ainslie, 1992)

De acordo com Hands (2010), a utilizagdo de “agentes mentais" (onde se considera
o processo mental da tomada de decisdo do agente) esta em voga na teoria
econbmica mainstream. A valorizacdo dos processos mentais esta altamente ligada
ao sucesso cientifico atribuido as abordagens Cognitiva e Comportamental Cognitiva
da Psicologia. Durante a década de 1960, a psicologia passou pelo que € muitas
vezes chamado de "revolucdo cognitiva” e, desde entdo, o trabalho em ciéncia
cognitiva e areas relacionadas (como as Ciéncias Sociais) avancou dentro de um

amplo programa de pesquisa (BAARS, 1986).

O ramo cognitivo se desenvolveu a partir dos estudos comportamentais operantes
(behavioristas) de Skinner (1938 e 1953). Em sua origem, o termo Economia
Comportamental foi cunhado por John Kagel e Robin Winkler (1972) para se referir a
aplicacdo da analise comportamental Skinneriana a escolhas econdmicas.
Inicialmente o desenvolvimento da area envolveu a verificacdo de padrdes
econdmicos classicos por meio de experimentos de laboratorio — estudando
pacientes mentais em economias simbolicas e, mais radicalmente, usando animais

para replicar fendmenos econdémicos familiares (KAGEL et al., 1975).

A lbgica original do behaviorismo era curar a psicologia dos varios pressupostos
filosoficos que haviam persistido a partir do método introspectivo e que levavam a
impasses empiricos (por exemplo, Titchener, 1909/1926). O fio condutor inicial do
behaviorismo poderia ter sido: "eu escolho, por isso prefiro", exceto que o0s
behavioristas passaram a considerar o "preferir" como introduzindo conotacdes
extras — a escolha em um dado contexto deveria ser o ponto final da pesquisa — e 0
"eu" era amostra muito pequena para se generalizar (SKINNER, 1938). De maneira
geral, tomou-se no inicio dos estudos behavioristas uma postura filoséfica de que os
processos mentais sao supérfluos a explicacdo da escolha e, de fato, podem ser

meramente epifendmenos (RACHLIN, 1985). Dessa maneira foi alterado o foco de



11

atencao da Psicologia dos processos mentais para o estudo dos comportamentos

observados.

Na década de 1980, dez anos apls o0 inicio dos estudos em Economia
Comportamental, que até entdo estavam sendo desenvolvidos com a abordagem
behaviorista, a abordagem cognitiva também passou a receber o nome de Economia
Comportamental, porque além de tratar dos comportamentos, também confrontou a
economia com achados experimentais. Ironicamente, a abordagem cognitivista fazia
parte de um movimento contrario ao behaviorismo na Psicologia, ainda que derivado
deste. A Psicologia teve um momento intenso de repulsa no esfor¢go de explicar a
escolha humana sem construgdes mentais. Nessa "revolucdo cognitiva" (GARDNER,
1985; BAARS, 1986), os processos de percepcdo, imaginacdo, raciocinio e

generalizacao tornaram-se o foco da psicologia cognitivista.

Embora muitos aspectos psicologicos tenham sido negligenciados, a psicologia
atuou com um papel importante na origem de teorias econdmicas dominantes (como
a Teoria de Escolha do Consumidor — TEC). A influéncia da psicologia na formacao
de teorias econdbmicas pode ser melhor compreendida se for averiguado o tipo de
psicologia que se considerava aceitavel ou ndo para ser incorporada na economia
(HANDS, 2009).

Embora a teoria de escolha do consumidor seja essencialmente a mesma ha mais
de 50 anos, parece haver um crescente movimento dentro da microeconomia para
dar mais atencdo a psicologia, e talvez até modificar a Teoria da Escolha para
melhor acomodar os resultados da pesquisa psicologica recente. O mesmo
movimento é crescente em outras areas de estudo da economia, inclusive na

macroeconomia.

Os insights oferecidos pela psicologia experimental na Economia Comportamental
tém consequéncias para as explicacbes econdmicas, ao alertarem contra a

generalidade do modelo de escolha racional ortodoxo e ao fornecerem suporte para
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narracoes sobre tomadas de decisdo de agentes individuais que sejam mais

socialmente e historicamente incorporadas (HEAP, 2013).

Os trabalhos de destaque da Economia Comportamental fundamentam-se na
abordagem Comportamental Cognitiva (ARIELY, 2010 e KAHNEMAN, 2011). O
argumento que se espera construir neste trabalho € que os achados da Economia
Comportamental ndo representam uma corrente contraria ao que prega o0
mainstream ao apontarem para possiveis comportamentos economicamente
irracionais. Na verdade, esta abordagem continua por reforgar, por um lado, a ideia
do individuo que pode ser reduzido como constante maximizador de preferéncias
individuais, egoistas e materiais (monetarias), o definido como racional ou irracional
de acordo com as delimita¢cdes impostas pelas teorias econémicas tradicionais. Os
testes conduzidos nas pesquisas de Economia Comportamental, ao negarem alguns
comportamentos tradicionalmente estabelecidos pela teoria econdmica, tornam
discutivel a nocdo de racionalidade atual do mainstream em Economia e apontam

para a inconsisténcia desse conceito dentro da teoria dominante.

Neste trabalho sera apresentado o conceito de racionalidade e seu desenvolvimento
nas teorias econdmicas dominantes, partindo da ideia neoclassica de racionalidade
econdmica até o conceito mais recente de expectativas racionais. Em seguida, é
analisada de forma breve a relacdo entre Economia e Psicologia para, entéo,
discutir-se a relevancia do conceito de racionalidade econdémica tal qual definido pela
economia mainstream, a partir da Economia Comportamental. Por fim, sdo feitas
consideracdes finais concluindo-se que ha um alinhamento entre a Economia
Comportamental e as teorias mainstream de forma a solucionar o problema de
adequacdo da realidade econdbmica observada as teorias econdémicas mais

influentes.
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2. Aracionalidade econbmica

O minidicionario Aurélio da lingua portuguesa define racional como “1. Que usa da
razdo ou é capaz de uséa-la. Que resulta do uso da razdo. 3. Relativo a ou que
exprime razdo.”, enquanto o verbete “razdo” é definido como: “1.Faculdade de
avaliar, julgar, ponderar ideias universais; raciocinio, juizo. 2. Faculdade de
estabelecer relagBes logicas, de raciocinar, raciocinio, inteligéncia. 3. Bom senso,
prudéncia”. O dicionario Oxford da lingua inglesa define racional (rational) como the
quality of being based on or in accordance with reason or logic; The quality of being
able to think sensibly or logically; The quality of being endowed with the capacity to
reason. O Dicionario Larousse da lingua francesa define racional (rationnel) como
Propre a la raison; Qui est conforme a la raison, repose sur une bonne méthode; Qui

parait logique, raisonnable, conforme au bon sens ; qui raisonne avec justesse.

O conceito de racionalidade amplamente difundido nas Ciéncias Econdmicas,
entretanto, evoluiu de forma a se distanciar da definicdo de racionalidade encontrada
nos dicionarios, tornando-se cada vez mais restritivo. Ao mesmo tempo em que o
conceito de racionalidade se transformou no campo da Economia, a hipdtese de
racionalidade utilizada nos modelos econémicos continuou um conceito importante
na teoria dominante, com sua definicdo fortemente ancorada na ideia neoclassica de
racionalidade econémica, mas tornando-se cada vez mais restritivo. Vejamos isso a
seguir, comparando a noc¢ao de racionalidade e o seu tratamento econémico com o

gue ocorre na psicologia.

2.1. A abordagem neoclassica

A ideia neoclassica de racionalidade econdémica é focada nos resultados: as acbes
devem ser consistentes de modo a aumentar a utilidade final dos agentes - utilidade
essa largamente compreendida em termos gerais como bem estar material ou

pecuniario. Por outro lado, na Psicologia e em outras ciéncias sociais,


http://www.larousse.fr/dictionnaires/francais/raison/66270
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comportamentais ou Filosofia, racionalidade é definida em termos do processo
empregado na tomada decisao, independente se esse processo leva ou nao aos
‘melhores” resultados (SCHWARTZ, 1998). Ou seja, ao invés da racionalidade
processual, a Economia mainstream se vé voltada a racionalidade dita substantiva,
baseada na Teoria Utilitarista (MILAN e PECH, 2009; BADDELEY 1999, SIMON,
1982).

Por conta da sua proeminéncia na construgcdo da Teoria Utilitarista, 0 nome do
economista neoclassico John Stuart Mill frequentemente é associado com a
introducdo e desenvolvimento do conceito de Homo economicus. Esse conceito
abarca de forma geral a ideia de comportamento econémico racional dos agentes,
i.e., comportamento compativel com o alcance de objetivos dados (a utilidade
maxima para consumidores ou lucro maximo para produtores) considerando-se
limites e condicbes socioecondmicas postulados pelos modelos ortodoxos. Nas
palavras de Simon (1959), "The rational man of economics is a maximizer, who will

settle for nothing less than the best".

Zarri (2010) resume o0s axiomas basicos microecondmicos sobre racionalidade da
seguinte maneira. (i) As escolhas dos individuos sdo determinadas por preferéncias
bem determinadas, estaveis e individuais (egoistas). (ii)) Os agentes utilizam toda a
informacéo disponivel e; (iii) agem de modo a maximizar suas funcdes-objetivo.
Dessa forma, o mainstream assume agentes racionais com preferéncias estaveis,
coerentes e autbnomas e que nao sdo afetadas pelo contexto social (HOFF E
STIGLITZ, 2016).

Para um mapeamento mais preciso das origens do conceito neoclassico de
racionalidade, é necessario recorrer a obra dos economistas marginalistas Jevons e
Walras. (ZOUBOULAKIS, 1997). O surgimento da chamada Revolucdo Marginal,
influenciada pelo positivismo cientifico, demonstra a ambi¢cdo da Economia de
tornar-se uma ciéncia tal como as ciéncias naturais. Esse movimento configurou a
busca por maior matematizacédo e rigidez dos postulados econdémicos, levando a

percepcdes mecanicas sobre a economia, e a afasta-las das demais ciéncias
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humanas e sociais. Essa visdo, contudo, em muito prejudicou o desenvolvimento da
analise econémica com as simplificacbes e reducgbes tedricas que se tornaram

necessarias e se distanciaram do objeto real estudado.

A medida que houve uma separacdo entre o pensamento econdmico classico e o
neoclassico, as teorias utilitaristas e marginalistas mostravam admiracdo e
preferéncia por colocacdes tedricas sob formas mais “esotéricas”, complexas e
matematicamente rigorosas. Nesse sentido, o marginalismo com o céalculo diferencial
foi entendido como uma revolugdo, uma vez que a visao utilitarista - que
anteriormente considerava somente as maximizacfes racionais e calculistas da
utilidade total - foi dotada de calculos mais complexos, os diferenciais. Aqueles
economistas que apreciam a forte matematizacao da teoria econémica tém Jevons e
Walras como 0s mais importantes criadores da teoria econdmica moderna.
Juntamente com Menger, esses economistas neoclassicos formularam a versao da

teoria do valor-utilidade que permanece basilar na teoria ortodoxa. (HUNT, 1982).

As conjecturas de Jevons sobre a construcdo da ciéncia (sobretudo econdémica) em
The principles of Science (1874) levam a um modelo dedutivo onde “hipéteses
provaveis” (p. 505) foram extrapoladas como axiomas comportamentais para a
Ciéncia Econbmica neoclassica (ZOUBOULAKIS, 1997). Jevons (1874), ainda que
reconhecesse a importancia de outros aspectos econémicos como da maximizacao
da utilidade e a propriedade do capital, reduziu, como varios outros economistas
neoclassicos, o problema econdmico as trocas em mercados competitivos, de forma
a nao abarcar, deliberadamente, aspectos sociais envolvidos nessas trocas. Dessa
maneira, sdo deixados de lado também aspectos humanos ou subjetivos do
comportamento econémico, reduzindo o homem-econémico a um ser Unico: 0

agente inatingivel por contextos historicos, sociais ou culturais.

Para evitar discussdes acerca das relacbes sociais das pessoas, Jevons (1871)
definia os agentes econdmicos com base em duas caracteristicas apenas, que
igualavam de forma abstrata e implicita todas as pessoas. A primeira postulava que

todas as pessoas extraiam utilidade do consumo de mercadorias. A segunda,
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afirmava que todas as pessoas seriam maximizadoras racionais e calculistas, sendo
0 comportamento de maximizacao racional o Unico elemento da acdo humana a ser

estudado em Economia - “maximizar o prazer é o problema da Economia” (p. 102).

Outro economista neoclassico expoente, Carl Menger, definia utilidade total e
utiidade marginal de maneira semelhante a Jevons em sua obra Principios de
Economia (1871) - coincidentemente publicada no mesmo ano da Teoria de
Economia Politica de Jevons. A partir de exemplos numéricos, Menger ilustrou como
era feita a maximizacéo de utilidade pelos consumidores. Criando relagdes entre a
importdncia e a satisfacdo proveniente dos bens, € possivel inferir que Menger
baseou-se nos mesmos pressupostos acerca dos agentes econdémicos do que
Jevons: individuos maximizadores, racionais e calculistas da utilidade no consumo
de mercadorias. Em sua obra foi trabalhada mais fortemente a relacdo entre a
utilidade e a formacdo dos precos, a metodologia das Ciéncias Econdémicas, o

individualismo metodoldgico e sua extrapolacdo para a macroeconomia.

O economista Ledn Walras ganhou notoriedade por suas contribuicbes a teoria
econdmica neoclassica com seu modelo de equilibrio geral, em Eléments
d’Economie Politique Pure (1874). Resumidamente, Walras desenvolveu um modelo
onde busca explicar o equilibrio, tido como natural dos mercados, a partir dos
equilibrios entre as ofertas e procuras, determinados pela interacdo desses
mercados e por meio de concorréncia. Os precos e as quantidades séao
determinados simultaneamente, e 0 ajuste do mercado - via “tateamento” - requer
um leiloeiro, jA& que na concorréncia perfeita os precos precisam ser dados.
Complementa-se, assim, o irrealismo da concorréncia perfeita ao irrealismo do

leiloeiro na economia capitalista.

Walras parte da teoria da utilidade marginal decrescente em sua teoria do equilibrio
econdmico geral e, por esse motivo, assume a racionalidade maximizadora e
calculista dos agentes econdmicos, sejam eles consumidores ou produtores. Mais do
gue isso, para que seja valida a teoria walrasiana, € necessario assumir que o

leiloeiro - figura central que dita os precos de equilibrio de uma economia de modo



17

gue oferta e demanda se igualem - € onisciente ou conhece de antemao todos os
precos de equilibrio, de modo que os passa de antemdo e rapidamente para a 0s
demais agentes da economia (HUNT, 1982). Isso porque, salvo na hip6tese desta
onisciéncia, qualquer tateamento walrasiano tende a equilibrar alguns mercados,

mas desequilibra outros em vista da interdependéncia geral entre eles.

J4 nesse modelo neoclassico, Walras pressupbe que o conjunto de precos
anunciados pelo leiloeiro faria com que todos 0s agentes procurassem atingir o
equilibrio, de modo a corrigir possiveis precos anunciados anteriormente. Essa
hipétese vai além da ideia de que 0s agentes sdo maximizadores racionais e
calculistas da sua utilidade, mas também percebem o equilibrio dos mercados a ser

atingido.

2.2. Expectativas racionais

O atual mainstream, composto pelos novos classicos e novos keynesianos, embora
tenha nascido das teorias neoclassicas, critica esta Ultima por pensar a
macroeconomia sem definir fundamentos microeconémicos da mesma, ou seja: 0S
comportamentos individuais, que, agregados, constituem e explicam os fendmenos
macroecondémicos. Essa critica, que levou a construcdo de tais comportamentos

individuais para a macroeconomia, parte das chamadas expectativas racionais.

O conceito de expectativas racionais pode ser observado inicialmente em Muth em
seu artigo Rational Expectations and the Theory of Price Movements, de 1961. Ja na

introducéo do trabalho, Muth afirma:

In order to explain fairly simply how expectations are formed, we
advance the hypothesis that they are essentially the same as the

predictions of the relevant economic theory. (p 315)

Em seguida, € ressaltado que ha reconhecimento da importancia do fato de que as

expectativas das varidveis econbmicas estdo sujeitas a erros. Para explicar o
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fendmeno, Muth define expectativas como previsdes bem informadas de eventos
futuros, sendo essas as mesmas predi¢cOes da teoria econdmica relevante, e nomeia

tais expectativas como racionais:

| should like to suggest that expectations, since they are informed
predictions of future events, are essentially the same as the
predictions of the relevant economic theory. At the risk of confusing
this purely descriptive hypothesis with a pronouncement as to what
firms ought to do, we call such expectations rational. (p. 316).

7z

Mais a frente, é ressaltada a condicdo de um equilibrio Walrasiano para o
funcionamento do modelo proposto por Muth (p. 326). A presenca de expectativas
racionais no comportamento dos agentes teria substituido a necessidade do leiloeiro
walrasiano nas economias, uma vez que, agora, 0s proprios agentes conhecem de

antemao os resultados de equilibrio da teoria dominante que devem ser buscados.

Muth apresenta em seu trabalho (1961) a ciéncia de que, tal como criticado por
Simon (1959), a hipdétese de racionalidade na teoria econbmica dominante
(relevante, mainstream, ou ortodoxa) leva a teorias inconsistentes ou inadequadas
para explicar fendbmenos observados. O conceito de expectativas racionais tal qual
apresentado por Muth objetiva trazer um contraponto para esta critica, definindo os
agentes econémicos como nao tao racionais quanto o ideal proposto pela ortodoxia,
mas igualmente preditores dos eventos futuros tais quais os economistas do

mainstream.

Observe-se aqui que a definicdo desta racionalidade tornou-se mais restritita, porque
a partir do trabalho de Muth (1961) o pensamento dominante na economia passou a
entender que é racional o agente que antecipa o resultado previsto pelo modelo
econdmico relevante, e por isso, pode chegar a esses resultados. Note-se que o
modelo relevante é o do mainstream, que converge naturalmente para o equilibrio.
Nesse pensamento, € entdo, a antecipacao desse equilibrio, que conduz os agentes

ao proprio equilibrio.
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A hipétese de expectativas racionais implica que os agentes entendem a estrutura
do modelo subjacente e a distribuicdo dos choques. Isso também significa que os
agentes usam o mesmo conjunto de informagcbes, e podem, portanto, ser
representados por um unico individuo, o agente representativo, que entende a
"verdade". Em tal contexto, é dificil ver como agentes poderiam ser influenciados por
qualquer contexto social (GRAUWE, 2011).

O conceito de expectativas racionais foi retomado pelo trabalho de Lucas e Sargent
(1979). Até a década de 1970 a teoria macroecondmica era consolidada, em relacéo
sobretudo a sua parte tedrica, com base nos modelos IS/LM e a Curva de Phillips
(1958). Esses modelos, tais quais estabelecidos nos anos 1970, sédo tentativas de

integrar achados de Keynes com a teoria neoclassica.

Porém, disparidades deste modelo com a macroeconomia aplicada levaram a
revisdo das falhas empirica e teorica apresentadas: o trade-off entre desemprego e
inflacdo da Curva de Phillips ndo se verificava e havia uma lacuna entre os principios
macroecondémicos e microeconémicos que incomodava os académicos como Lucas
e Sargent. Dessa maneira, desenvolveu-se uma nova agenda de pesquisa que
buscava microfundamentar a teoria macroeconémica. A partir de entdo o tratamento
das expectativas racionais passou ha economia passou amplamente aceito, até

mesmo para a area macroecondmica’ (MANKIW, 1990).

O novo mainstream, composto pelos novos classicos e novos keynesianos, com
suas suposicles tais quais expectativas racionais, salarios fixos em sistemas de
equilibrio geral, informacédo imperfeita, ciclos reais de negdcios e mudancas
setoriais, buscava incorporar microfundamentacbes em seus modelos -
interpretadas por Akerlof (2001) como tentativas de incorporacdo do comportamento

humano.

Fica evidente que o conceito de expectativas racionais se manteve fortemente

atrelado ao axioma de racionalidade definido pela teoria ortodoxa neoclassica, mas

! Exemplos relevantes de estudos onde sdo abordadas as expectativas estio em Fischer (1977) e em
Sargent e Wallace (1975).
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para matematizar os fundamentos microeconémicos, tornou-se ainda mais restritivo.
O conceito continuou por limitar a definicho de racionalidade dos agentes ao
equipara-lo com a da teoria neoclassica. Foi acentuada no novo mainstream a
homogeneidade dos comportamentos dos agentes segundo essa racionalidade, o
gue explica porque os agentes sdo agregados em um Unico agente representativo.
Todavia, 0s agentes podem cometer erros por ndo serem capazes de absorver todas
as informacdes disponiveis e agir em concordancia com a teoria mainstream.
Manteve-se a definicdo de racionalidade e ampliou-se o irrealismo das hipéteses
adotadas acerca dos comportamentos dos agentes econdmicos.
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3. Economia Comportamental e a racionalidade

3.1. Arelagéo entre Economia e Psicologia

A Teoria de Escolha do Consumidor (TEC) remete a escola neoclassica e ao
mainstream atual (novos classicos e novos keynesianos) e permanece
essencialmente a mesma que foi hd mais de 50 anos. Mas embora existam nas
teorias ortodoxas conceitos praticamente imutaveis h& varias décadas, parece haver
um crescente movimento dentro da economia para dar mais aten¢éo a psicologia, e
talvez até modificar a Teoria da Escolha para melhor acomodar os resultados da
pesquisa psicoldgica recente (HANDS, 2009).

O neoclassicismo econdmico em sua origem era notadamente psicologico, uma vez
gue era fundamentado no hedonismo psicolégico, baseado na introspeccao. Definia-
se a utilidade como a felicidade (claramente subjetiva) que o consumo poderia
proporcionar a um individuo. Mas com o surgimento da psicologia experimental e a
influéncia do positivismo o0 hedonismo psicolégico perdeu sua credibilidade
intelectual. Dessa forma, foi necessaria a reforma dos fundamentos teoricos dos
economistas marginalistas, de modo que fossem baseados em conceitos
operacionais e observaveis, para que deixassem de ser vistos como um ramo da
psicologia (HANDS, 2009) - como evidente em Slutsky (1915).

Argumenta-se que embora muitos aspectos psicologicos tenham sido
negligenciados, a psicologia atuou com um papel importante nas TEC responsaveis
pela revolucdo marginal. Essa revolucdo e 0 modo como se estabeleceu a TEC pode
ser melhor compreendida se for averiguado o tipo de psicologia que se considerava

aceitavel ou ndo para ser incorporada na economia (HANDS, 2009).

Haveria no comec¢o do século XX a falsa sensacdo de que a teoria econémica teria
escapado da psicologia. Contudo, por mais que 0s economistas tentem ignorar a

psicologia, € impossivel ignorar a natureza humana e a ciéncia do comportamento
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econdmico humano. Qualquer concepg¢éo que se traga acerca da natureza humana

€ uma questao da psicologia, de forma que hipéteses psicoldgicas sao intrinsecas.

“Se o0s economistas tomam ‘emprestados’ os conceitos da
psicologia, seu trabalho tem chance de permanecer na area da
economia. Mas se ndo o fazem, a psicologia ndo sera evitada. Eles
somente far&o inferéncias ruins, com ma psicologia” (CLARK, 1918 —

em traducgao livre).

Entretanto, o0 homem-econémico parece ser uma abstracdo distante da realidade
(CLARK, 1918). Tal afirmacéao se fortalece a partir do empirismo que recentemente
vem ganhando mais espago nas Ciéncias Econdmicas. Os experimentos tém trazido
evidéncias acerca dos comportamentos econOmicos que geram conflito na
concepcao da racionalidade econdomica tal como utilizada pelo mainstream.
Sobretudo focada na Teoria dos Consumidores, pesquisas em Economia
Comportamental tém apontado para comportamentos que sao classificados como
“irracionais” ou “anomalias”, uma vez que nao estido de acordo com o conceito do

mainstream de racionalidade econdmica.

Sobre a literatura tratada, Hands (2009) aponta para duas visdes acerca da relacao
entre a TEC e a psicologia. A primeira afirma que durante a revolu¢cdo marginal, a
psicologia foi retirada da TEC e isso representou um bom avanco cientifico. Ja a
segunda aponta que durante a revolucdo marginal, a psicologia foi retirada da TEC e
iSSO representou um retrocesso cientifico. O primeiro grupo € composto por aqueles
gue apoiam amplamente a teoria de escolhas racionais como uma instanciacdo da
TEC convencional. O segundo grupo € composto por economistas comportamentais,
contemporaneos e experimentalistas que se dizem criticos de teoria de escolhas
racionais e o modo com o qual ela vem sendo aplicada no estudo do comportamento

do consumidor.

O uso da Economia Comportamental, segundo este Ultimo grupo de autores,
enquanto campo interdisciplinar entre Economia e Psicologia, somado as

contribuicdes da sociologia e antropologia, permite a constru¢cdo de modelos mais
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realistas do comportamento humano para a explicacao de resultados e criacéo de
politicas. Essa visdo mais ampla fornecida pelos outros campos do conhecimento a
area de economia é possivel pela observacdo de experimentos controlados e
experimentos naturais (HOFF E STIGLITZ, 2016).

3.2. Economia Comportamental e a racionalidade

A presenca de economia experimental como um campo bem estabelecido de
pesquisas Econdmicas — doutorados, artigos em revistas de economia respeitadas e
até mesmo prémios como o Nobel concedidos a Daniel Kahneman em 2002 sobre
fendmenos econdmicos’ — acomoda uma aproximacdo da Psicologia com os

principais estudos econdmicos de maneira néo realizada em periodos anteriores.

Parece haver uma vontade geral, entre 0s economistas convencionais, para aceitar
certos fatos sistematicos e estilizados (ou anomalias) da literatura de psicologia
experimental. Exemplos das “anomalias” do comportamento econdmico sao
descritos nas reversdes de preferéncia que tém sido observadas desde os
experimentos feitos por psicologos e economistas como Paul Slovic e Sarah
Lichtenstein (1971), Grether e Plott (1979), Tversky, Slovic e Kahneman (1990).

A Economia Comportamental procura mostrar que as decisdbes humanas séo
fortemente influenciadas pelo contexto. Ao trazer evidéncias de que o
comportamento varia no tempo e no espaco e € sujeito a vieses cognitivos, emocdes
e influéncias sociais, que as decisdes resultam de processos menos deliberativos,
lineares e controlados, a Economia Comportamental contesta a racionalidade
apresentada pelo mainstream (SAMSON, 2014). Nos préximos paragrafos séo
apresentados brevemente alguns estudos expoentes da Economia Comportamental
gue ganharam notoriedade ao contestar axiomas de racionalidade da Economia

tradicional.

% Kahneman recebeu o Prémio Nobel de Economia em 2002 por seus estudos sobre 0s processos de
decisbes e Economia Comportamental.
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As definicbes do homem econdémico como um individuo racional e egoista com
preferéncias relativamente estaveis foram contestadas, assim como a ideia
dominante na Economia de que a mudanca comportamental deve ser obtida
fornecendo informacdes aos agentes, (de modo anélogo ao conceito de expectativas
racionais) convencendo, incentivando ou penalizando as pessoas (THALER e
SUNSTEIN, 2008).

Alguns psicologos behavioristas e evolucionistas contestaram suposi¢fes sobre a
racionalidade sugerindo que julgamentos e decisdes aparentemente “irracionais”
podem ter tido funcdo adaptativa na histéria social econdmica. Pessoas tendem a
tomar decisdes que sejam uma combinacao de satisfatorio e suficiente, em vez de
otimas ou racionais tal como definido pela economia mainstream (GIGERENZER e
GOLDSTEIN, 1996). Os resultados encontrados sdo simplesmente bons o suficiente
na perspectiva dos agentes, tendo em vista 0s custos e restrigbes envolvidos,
negando a definicAo de racionalidade proposta pelas teorias econdmicas

tradicionais.

A teoria da perspectiva de Kahneman e Tversky (1979) mostra que nem sempre as
decisdes sao otimas, tal qual a definicdo de racionalidade neoclassica. O trabalho de
Tversky e Kahneman aponta para respostas que diferem conforme as escolhas séo

apresentadas (framed) como um ganho/perda.

Ariely (2010) conduziu estudos onde é examinada percepcdo de precos e valores
dos individuos. A evidéncia experimental exposta em seu trabalho demonstrou o
fendbmeno conhecido como ancoragem, um processo pelo qual um valor numérico
fornece um ponto de referéncia ndo-consciente que influencia percepcdes de valores
subsequentes (também examinado em Ariely, Loewenstein e Prelec, 2003). Ainda,
enquanto para um tomador de decisdes racional diferencas marginais de preco entre
produtos deveriam fornecer a mesma magnitude de mudanca no incentivo para
escolher o produto, de acordo com a teoria econd6mica tradicional, estudos
experimentais trouxeram evidéncias contrarias (SHAMPANIER, MAZAR e ARIELY,
2007; SHIV, CARMON e ARIELY, 2005).
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O trabalho de Gigerenzer e Goldestein (1996) sobre heuristicas (atalhos mentais,
pensamentos) “rapidas e frugais” desenvolveu mais tarde as ideias de racionalidade
limitada de Herbert Simon (1982) e propds que a racionalidade de uma decisao
depende de estruturas encontradas no ambiente. Para os autores, elas seriam
racionais quando fazem o melhor uso possivel de suas capacidades limitadas,
aplicando algoritmos simples e inteligentes que podem levar a inferéncias quase
otimas. Seu trabalho é entendido em termos de racionalidade limitada — podendo ser
interpretado como quase-racionalidade ou racionalidade ndo convergente com o
ideal neoclassico.

Para reforgar a necessidade de um novo olhar sobre a teoria econdmica tradicional,
Hoff e Stiglitz (2016) argumentam que 0S comportamentos experimentalmente
observados ndo sdo consistentes com a racionalidade apresentada pela ortodoxia.
Aponta-se dificuldade de compatibilizar o que prega a teoria mainstream (no que diz
respeitos aos agentes com preferéncias fixas) com as evidéncias de mudancas de
comportamento encontradas naturalmente e em experimentos de laboratorio. As
evidéncias, no entanto, sdo consistentes com o modelo de preferéncias enddgenas
somado a abordagem de cognicdo socialmente determinada, um modelo sugerido

pelos autores.

Dow (2011) conclui que, dependendo da abordagem de Psicologia assumida no
tratamento de fenbmenos econdémicos, pode haver diferentes resultados em politicas
diferentes, uma vez que ha naturezas distintas nas préprias correntes do ramo da
Psicologia e — obviamente — correntes tedricas da Economia. Zarri (2010) também
afirma que a Economia Comportamental ndo € um ramo rijo da ciéncia, mas possuli
diferentes abordagens para oferecer — sendo evidenciadas em seu artigo as
abordagens Social e a Cognitiva. O autor afirma que as diferencas das abordagens

tratadas dependem do modelo candnico da Economia em que se foca.

Em estudos de economias interpretadas com a condicdo social, proposta pela
Economia Comportamental ou pela insercdo de pensamentos de outras areas

sociais na Economia, ha cenarios interativos onde os individuos se preocupam com
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0 bem estar de outros e ndo sdo guiados por preferéncias egoistas, mas sim sociais.
Suas decisOes afetam outros. A abordagem da Psicologia Social, por exemplo, de
acordo com Zarri (2010), ndo implica em irracionalidade dos agentes. Para o autor, a
modelagem via preferéncias sociais € compativel com a nogdo classica de
racionalidade como "consisténcia interna". Ainda, o autor teoriza sobre 0s possiveis
e distintos efeitos empiricos no uso de uma ou outra abordagem psicolégica na

teoria econdmica normativa.

Os insights oferecidos pela Economia Comportamental tém consequéncias para as
explicagcbes econdmicas ao alertarem contra a generalidade do modelo de escolha
racional e fornecer algum suporte para narragcdes mais socialmente e historicamente
incorporadas de agéncia individual. A controvérsia repousa no fato deque, embora a
explicacdo do comportamento individual seja interessante em si mesma, muitas
vezes € vista como mais importante para a ortodoxia econémica porque alimenta a
explicacdo dos fendmenos sociais como o comportamento dos mercados. Logo,
para Heap (2013) a contribuicAo desses insights para a explicacdo de
comportamentos econémicos € altamente polémica para a disciplina econémica
como um todo, ainda mais se tomarmos em consideragcado as controvérsias sobre os
movimentos de microfundamentacdo em areas de macroeconomia (como é objeto

do mainstream atual).

Heap (2013) também aponta que a importancia da Economia Comportamental reside
na capacidade de explicar um pouco do que o modelo de escolha racional ndo pode
sobre os individuos, reconhecendo formas de dependéncia de referéncia, incluindo

as de localizacao social e historico.

Essa caracteristica da Economia Comportamental de explicar o que nao é explicado
pelo modelo de escolha racional dominante, caracterizando o campo de pesquisa de
comportamentos irracionais, é enfatizada constantemente dos trabalhos de destaque
da Economia Comportamental que tém fundamentos na abordagem
Comportamental Cognitiva (ARIELY, 2010 e KAHNEMAN, 2011). Kahneman (2003,
p. 1469) coloca que:
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“Teorias na Economia Comportamental mantiveram a arquitetura
bésica do modelo racional, adicionando hipéteses sobre limitacdes
cognitivas desenhadas para abordar anomalias especificas” (2003, p.

1469, em traducdo livre).

Para o autor ganhador do Prémio Nobel em Economia de 2001, Akerlof, a
contribuicdo vinda da ciéncia comportamental advém da Psicologia Cognitiva, onde
0S agentes sdo tidos como "cientistas intuitivos" que resumem as informacoes e
fazer escolhas com base em quadros mentais simplificados (heuristicas) — tal como
no delineamento das expectativas racionais onde resultados sao passiveis de serem
antecipados. Ou seja, trabalhos de Economia Comportamental, e aqui sé&o
enfatizados os trabalhos cognitivistas, se consolidam na verdade como uma area de

estudo pertencente a prépria teoria econdmica padrdo, com hipoteses advindas

dessa teoria (expectativas racionais dos agentes).

As abordagens cognitivistas, como a linha Cognitiva Social, consideram que 0s
agentes possuem limitacbes cognitivas e vieses comportamentais durante o
processo de decisdo (ZARRI, 2010). Na abordagem cognitivista da Economia
Comportamental, € desenvolvido 0 conceito de agentes quase-racionais,
consistentes com escolhas sob circunstancias de maior racionalizacdo (pensamento
devagar) e as vezes inconsistentes em tomadas de decisbes mais "rapidas”. O
comportamento é guiado pelos mesmos fatores da economia mainstream, somados
ao contexto do momento da decisdo (HOFF E STIGLITZ, 2016).

A nocdo de anomalias no comportamento racional - ou irracionalidade - que ganha
forcas com a Economia Comportamental, sobretudo de linha cognitivista, indica para
uma fragilidade da teoria econémica dominante na abordagem dos comportamentos:
revela inconsisténcia do conceito utilizado de racionalidade. A irracionalidade é
usada por esta Economia Comportamental para justificar inconsisténcias da teoria
econdmica mainstream com a realidade observada, uma vez que o conceito de
racionalidade foi por ela limitado. O novo campo, da Economia Comportamental,

passa a lidar, entdo, com comportamentos nao previstos pela teoria ortodoxa,
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comportamentos humanos e naturais observados empiricamente, taxados de
anbmalos; de modo que a definicdo irracionalidade seja requerida para que se

mantenha a argumentacao tedrica dominante.
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4. Consideracdes Finais

Samson (2014) define Economia Comportamental como o estudo de influéncias
cognitivas, sociais e emocionais observadas sobre o comportamento econémico dos
agentes, empregando principalmente a experimentacdo para desenvolver teorias
sobre a tomada de decisao pelo ser humano. A observancia de comportamentos que
nao estdo de acordo com a teoria econOmica dominante levou a Economia
Comportamental a ser classificada frequentemente como campo de estudo de
anomalias na tomada de decisdo econbmica, ou campo de estudo de

comportamentos irracionais.

Ariely (2015) — autor expoente da Economia Comportamental — afirma que a
irracionalidade dos agentes esta na inconsisténcia entre as informacdes disponiveis
para a realizacdo de comportamentos e as acdes dos agentes de fato observadas.
Assim, para o autor, se os individuos fossem plenamente racionais, seria somente
necessario dar a eles as informacdes necessarias e suficientes para que tomassem
boas decisdes, e elas imediatamente tomariam as decisfes certas em qualquer

campo de tomada de decisoes.

No que diz respeito a tomada de decisdes econdmicas, 0 que esta por tras desse
pensamento € a nocdo de expectativas racionais, necessariamente significando a
existéncia de um modelo econémico dominante que o agente racional conhece e
segue. Assumir que uma gama de informacdes disponiveis faz com que os agentes
se comportem de acordo com 0 que prevé a teoria econdmica mainstream implica
em reconhecer somente o modelo dominante ortodoxo e convergir para a definicao

de racionalidade neoclassica.

Para Ariely (op. Cit.), a visdo de racionalidade dominante na economia significa um
otimismo em relacdo a convergéncia dos comportamentos observados com o que é
definido como melhor, étimo ou racional pelo mainstream. As limitacdes cognitivas

propostas pela Economia Comportamental Cognitivista sdo compreendidas por esta
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economia como causa dos comportamentos anOmalos, e pelo mainstream
econdmico, como irracionais. Esses comportamentos, para Ariely, resolvem o
problema de adequacéo da realidade econdmica observada as teorias econémicas

mais influentes.

Entretanto, o que esta monografia procurou questionar foi a limitagdo, restricdo e
irrealismo das hipéteses de racionalidade assumidas a priori. A racionalidade
presente no mainstream atual é particularmente importante ao definir de
expectativas racionais (Muth, 1961). A definicdo neoclassica de racionalidade supde
gque as escolhas dos individuos sdo determinadas por preferéncias bem
determinadas, estaveis e individuais (egoistas) de modo a maximizar a utilidade
material e pecuniaria dos agentes. O conceito de expectativas racionais alega ainda
gue os agentes séo capazes de fazer predicdes econémicas sobre o equilibrio dos
mercados nao porque sdo profetas, mas porque conhecem o modelo relevante que
leva ao equilibrio e caminham nesta direcdo. Dessa forma, para tomarem suas
decisdes sobre a acdo econdmica utilizam toda a informacéao disponivel para prever

eventos econdmicos futuros.

A combinacdo desses conceitos para a formacdo do que é assumido como
racionalidade na teoria econbmica dominante define uma nocdo atual de
racionalidade na economia fortemente restrita. A limitacdo desse conceito de
racionalidade & o motivador do desenvolvimento dos estudos de Economia
Comportamental. Este campo de estudo na Economia se desenvolveu
majoritariamente como canal de estudos constituidos por evidéncias empiricas dos
comportamentos econbmicos e, assim, por muitas vezes, foi percebido como
abordagem por meio da qual seria possivel contradizer as teorias econdmicas

dominantes.

Por suas evidéncias adversas ao que prega a teoria econdmica mainstream, a
Economia Comportamental passou a classificar seus achados experimentais como
comportamentos andmalos ou irracionais, interpretados de maneira analoga ao

sentido de comportamentos incorretos ou errados, de acordo com as teorias
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dominantes da economia. Contudo, 0 que se indaga neste trabalho é: ndo seria, na
verdade, definicdo de racionalidade utilizada pela Economia Comportamental que

esta errada?

A restricdo do conceito de racionalidade neoclassica, somada a ideia de
expectativas racionais onde é considerado somente o modelo mainstream para
explicacdo dos comportamentos econdémicos, leva a sensacao de que a Economia
Comportamental oferece explicacdes alternativas a teoria econdmica dominante por
confrontd-la com achados experimentais. Entretanto, o que se pondera neste
trabalho é que, ao partir dos conceitos dominantes sobre racionalidade econdmica, a
Economia Comportamental apenas contesta essa teoria. E preciso mais: é
necessaria uma teoria que justifigue tais comportamentos por algo mais que a
irracionalidade originaria do conceito restrito de racionalidade. Isso porque uma
teoria de comportamentos humanos ndo pode se sustentar supondo sua

irracionalidade.
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