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Os lucros das em-
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A irracionalidade e a economia

cou ele, era jamais
ler o noticiario do
dia sobre 0s merca-
dos de agdes e futu-
ros - so séries esta-
tisticas, capazes
de apontar tendén-
cias, ndao contin-
géncias, circuns-

presas norte-ame-  E racional um tancias. A segun-
ricanas cairam da regra, estudar
6,2% no terceiro mundo com matematica, para,
trimestre deste 20% da em meio a essas
ano, comparades  populagBio  LlIC er os
de 1997, e vem a co“fegh";gg/o ciclos econémicos.
pergunta: vai co- mais ae (-] A terceira, estu-
mecar df:’ novo a  doconsumo? dar musica: ‘A
gangorra? Vai vol- o _ - mausica ensina rit-

tar a instabilidade

global? A irracionalidade?
George Soros anuncia que dei-
xara de investir nos chama-
dos paises emergentes ¢ Paul
Krugman da conta de que até
esse megaespeculador esta as-
sustado com a irracionalida-
de. “Segurem-me para que eu
nao volte a especular (...) As
regras atuais do jogo sdo mui-
to perigosas”, diz ele. E o mer-
cado perde o rumo. A tal pon-
to que, relatou o caderno de
Economia deste jornal, as
maes-de-santo sdo figuras ca-
da vez mais prestigiadas e con-
vocadas aos escritérios de
Wall Street.

Irracional? Mas o que € ra-
cional quando os relatorios in-
ternacionais dizem que a mas-
sa de capital especulativo esta
na casa dos trilhdes e ndo ha
ativos para garantir esse di-
nheiro? O que sera adequado?
Moeda tinica, como propoe So-
ros? Taxar as transagdes espe-
culativas, como propde o No-
bel James Tobin (e Fernando
Henrique apéia)?

Enquanto nio se definem
novas regras, o mundo treme.
Ninguém pode fugir as regras
atuais, deixar de aplicar o ex-
cedente (que engrossa a espe-
cula¢do). Mas olhando assus-
tado em volta, porque nao pa-
rece haver racionalidade, mui-
to menos porto seguro.

Ja houve? Ha uns 25 anos, a
revista Time foi perguntar a
um homem de mais de 80
anos, considerado “o mago de
Wall Street” — por sua capaci-
dade de analisar investimen-
tos —, qual era a receita do su-
}es§o. A primeira regra, expli-

mos”, explicou
ele. E o mercado tem ritmos,
como qualquer atividade. S6
no fim € que o “mago de Wall
Street” deu alguma indicacao
de seu pulo-do-gato: estudava
psicologia de massa, porque
ela afeta as decisdes dos inves-
tidores.

Quase 30 anos passados,
cientistas norte-americanos
estio tentando, como € de seu
feitio, provar exatamente isso,
empiricamente, a influéncia
da psicologia de massa nos in-
vestimentos. E come¢am por
um dos postulados dos investi-
dores, o de que ha sempre al-
guém disposto a pagar mais
pelo negdcio, até o momento
em que todo mundo acha que
os pregos estdo inflacionados
e se estabelece o panico.

A experiéncia esta sendo fei-
ta no Instituto de Tecnologia
da Califérnia, em Pasadena,
sob a direcdo do economista
Colin Camerer — relata a revis-
ta New Scientist. Segundo Ca-
merer, durante décadas os eco-
nomistas trabalharam quase
s6 com modelos racionais de
comportamento humano, exa-
tamente porque esses modelos
lhes permitiam analises ape-
nas matematicas. Neles, as
pessoas que tém de fazer op-
¢des econdmicas juntam infor-
macdes “racionais” relevan-
tes, analisam alternativas e de-
senvolvem estratégias sofisti-
cadas e complexas, que se po-
dem adaptar as mudancas
inesperadas de rumos. Calcu-
lam retornos potenciais e as
probabilidades de dar a seu ca-
pital a rentabilidade maxima.
Porque - dizem esses modelos

- quem usa seu dinheiro irra-
cionalmente acaba varrido do
mercado.

Nio é bem assim — dizem
agora varios estudiosos, se-
guindo os passos de Richard
Thaler, da Universidade de
Chicago, que ha mais de 10
anos demonstrou em termos
matematicos que o comporta-
mento financeiro erratico nao
leva necessariamente ao pior.
Por isso, os investidores irra-
cionais tém um efeito sobre o
mercado que ndo pode e ndo
deve ser ignorado. E uma das
razdes pelas quais o pensa-
mento econdmico tradicional
falha com tanta freqiiéncia se-
ria essa - a dificuldade de in-
cluir essa variavel.

Camerer ¢ Thaler conside-
ram-se “economistas compor-
tamentais”, que pretendem
reescrever a teoria econdmi-
ca, traduzir as fraquezas hu-
manas em numeros. E um dos
exemplos examinados por es-
sa corrente é o das corridas de
cavalos, em que, estatistica-
mente, o provavel retorno das
apostas em “azardes” € muito
pequeno. No entanto, um na-
mero enorme de pessoas conti-
nua a apostar neles. Outro
exemplo comprovado de com-
portamento irracional nos ne-
gocios é o dos motoristas de ta-
xi de Nova York, que, em vez
de maximizar seus ganhos tra-
balhando mais nos dias favo-
raveis — ¢ menos nos outros —
tendem a fazer exatamente o
contrario: recolhem seus car-
ros nos dias favoraveis, tio lo-
go tenham alcancado a recei-
ta que estabeleceram previa-
mente como desejavel (ainda
que tenham trabalhado pou-
cas horas), e trabalham mais
horas nos dias de menor fre-
guesia e receita. Camerer mos-
trou que eles podiam aumen-
tar sua receita em 8% se traba-
lhassem o mesmo nimero de
horas todos os dias, € 15% se
trabalhassem mais nos dias
“bons”. Mas nao é o que eles
fazem.

Sao indicagdes ainda limita-
das. Mas um dos principios ja
estabelecidos nessa pesquisa é
o de que as pessoas tendem a
trabalhar mais tempo para
evitar prejuizos do que para
aumentar os ganhos. E o prin-
cipio da “aversdo a perda”, ba-

sico na analise do comporta-
mento dos agentes econdmi-
cos. Outro é da impaciéncia
no curto prazo, que, quando
surge uma “tentacdo” forte,
pode prevalecer sobre a ten-
déncia a investir no longo pra-
zo. Na verdade, isso estaria
acontecendo agora em larga
escala — tanto que a maioria
dos investidores nos EUA s6
estaria poupando um terco do
que precisara para viver quan-
do se aposentar.

Pode ser, a julgar por tantos
indicios de irracionalidade no
cendrio econdmico. Diante da
confusdo em termos macroeco-
ndémicos — ninguém consegue
dizer como se antecipar as cri-
ses de mercado —, por que ha-
veriam as pessoas de compor-
tar-se racionalmente?

Sera racional um mundo
em que menos de 20% da po-
pulagdo concentre mais de
80% do consumo? E, se esses
padrdes de consumo - assim
como as matrizes energéticas
em que se baseiam — ja sdo in-
sustentaveis, como garante a
ONU em seus relatorios, co-
mo pensar em estendé-los aos
outros 80% da humanidade?
Onde havera recursos natu-
rais que permitam isso? E, se
nio se estender, que estabili-
dade podera ter o mundo?

Mas, embora pareca eviden-
te que nao ha como seguir nes-
se caminho, quem tem poder
de decisao — e, supostamente,
racionalidade econdmica — s
pensa em aprofunda-lo, via o
polémico Acordo Multilateral
de Investimentos e/ou mais li-
beralizacdo no ambito da Or-
ganiza¢ao Mundial do Comér-
cio. v

Globalizacido s6 com duas
mios, beneficiando Norte €
Sul, sentenciou Ignacy Sachs
em um de seus artigos neste
jornal. No momento da apo-
sentadoria, Hernan Daly, res-
peitado economista do Banco
Mundial, permitiu-se dizer
que no inicio do século 21 a
tendéncia no mundo sera o re-
torno aos capitais nacionais e
ao desenvolvimento endége-
no. Sera nisso que o Brasil co-
mega a pensar — e por isso o ce-
nério politico parece tdo dividi-
do e agitado ?

B Washington Novaes ¢ jornalista /




