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Resumo

Essa dissertação apresenta uma análise experimental do modelo de holdout
apresentado em Menezes e Pitchford (2004), no qual o aumento na complementeri-
dade entre os bens dos vendedores implica maior probabilidade de ocorrência de
holdout, ou atraso do vendedor, na negociação entre os vendedores e um com-
prador. O comportamento observado no laboratório corrobora essa previsão do
modelo teórico. Observou-se, ainda, que os jogadores com maiores ganhos no ex-
perimento atrasaram menos a entrada na negociação.
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Abstract

This paper presents an experimental analysis on the seller´s holdout model developed by Menezes

and Pitchford (2004). That model concludes that an increase in the complementarity among the goods

o¤ered bye the seller implies a higher probability the seller will postpone a negotiation with the buyer.

The evidence from laboratory behavior validates this prediction. Moreover, the players with higher

payo¤s in the experiment were the �rst to enter in negotiation.

1 Introdução

O teste em laboratório de modelos teóricos baseados na teoria dos jogos por vezes
não corrobora os equilíbrios previstos. Inúmeros artigos relatam experimentos nos quais
os resultados divergem do comportamento ótimo teórico. Neste trabalho testamos
o modelo do holdout do vendedor, publicado em 2004 por Flavio Menezes e Rohan
Pitchford na revista Economic Theory.

Entende-se aqui por holdout a possibilidade estratégica de uma das partes atrasar
sua entrada em uma negociação. Em algumas situações usaremos a palavra atraso
referindo-se a holdout. Apesar de existir uma vasta literatura sobre atrasos em ne-
gociações, poucos modelos foram testados e, menos ainda, testados em ambiente de
laboratório. O objetivo dessa dissertação é fornecer evidências empíricas que corro-
borem a existência de atrasos estratégicos em um modelo de negociação.

Atrasar estrategicamente o início, ou o desfecho, de uma negociação na esperança de
se conseguir um melhor acordo é um comportamento observado em diversas situações
econômicas. Por exemplo, um jogador de futebol pode atrasar a assinatura de um novo
contrato com um clube esperando conseguir valorizar mais seu passe; um proprietário
de um terreno que faz parte de uma área maior destinada a um grande projeto imobil-
iário pode atrasar a venda do seu lote na expectativa de que o incorporador, após ter
adquirido todos os demais lotes, pague um preço mais elevado pelo único lote restante,
o seu.

Em Menezes e Pitchford (2004) - M&P - o holdout surge em virtude da complemen-
taridade dos bens de vendedores distintos. Combinar bens com o intuito de produzir
outros bens ou objetos faz parte da essência de qualquer sistema produtivo. Quando o
valor do produto resultante da combinação de diversos bens é maior do que a soma do
valor individual de cada bem usado na produção, dizemos que a tecnologia apresenta
complementaridade. É essa característica da produção que acarreta comportamento
ótimo do proprietário de cada bem de atrasar a venda do seu produto a um comprador,
o qual negocia também com vendedores de bens complementares ao seu. Existe um
comportamento estratégico ótimo de aguardar que primeiro o outro vendedor negocie
com o comprador, pois o acréscimo marginal no valor do produto gerado pelo com-
prador é maior do que o valor individual do bem de cada vendedor, de forma que o
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último vendedor a negociar baganha sobre um valor residual maior.
Esta dissertação propõe-se a testar, por meio de experimentos, um dos resultados

principais do modelo do holdout do vendedor apresentado por M&P, o qual estabelece
que um aumento na complementaridade dos bens dos vendedores eleva a probabilidade
de existir holdout na transação.

O experimento foi programado no software ZTree - Zurich Toolbox for Readymade
Economic Experiment - utilizando-se um framing amigável aos participantes, os quais
se passavam por proprietários de terrenos contíguos à beira da praia e teriam a possibil-
idade de negociar com um grupo hoteleiro interessado em construir um resort naquela
área. Os participantes, todos no papel de vendedores, escolhiam, em cada rodada,
um número inteiro entre zero e cem para representar a probabilidade com que eles
entrariam numa negociação com o grupo hoteleiro. Caso a escolha randômica do pro-
grama resultasse em uma situação em que ambos os vendedores não logravam negociar,
o jogo passava para a rodada seguinte, na qual os ganhos eram reduzidos pelo fator de
desconto intertemporal. Do contrário, caso o programa escolhesse negociar para pelo
menos um dos dois vendedores, os ganhos da rodada eram distribuídos e o jogo era
repetido, com cada vendedor acumulando o ganho de cada repetição de modo que ao
�nal do experimento os jogadores viam na tela seu ganho �nanceiro e eram pagos em
dinheiro.

Para captar as estratégias utilizadas pelos participantes utilizou-se a metodologia
desenvolvida por Shachat (2002), na qual cada jogador simplesmente explicita uma
escolha de estratégias mistas e essa escolha de�ne uma distribuição de probabilidade
binomial sobre o conjunto de ações dos indivíduos, a partir da qual uma realização é
retirada pelo programa.

Esta dissertação não aspira a contribuir com o aspecto teórico do modelo do hold-
out do vendedor. A própria discussão do modelo é resumida, de modo a não tornar
redundante este trabalho com o trabalho original de M&P. Não serão apresentadas as
provas dos Lemas e Proposições do artigo original, somente, em algumas delas, será
fornecida uma pequena intuição. Esta dissertação soma-se à literatura de economia
experimental e visa tão somente buscar evidências que testem as previsões teóricas dos
modelos baseados na teoria dos jogos.

Nesse sentido, corroborando o modelo, os resultados encontrados mostram que um
aumento na complementaridade dos bens aumenta de fato a probabilidade de holdout,
ou atraso, da negociação.

Como é habitual em experimentos de laboratório, a partir de variáveis descritivas
dos participantes, por exemplo idade e experiência prévia com experimentos, tentou-
se identi�car aspectos capazes de explicar as suas escolhas. Todavia, não foi possível
identi�car uma variável com esse poder.

Um item não planejado pelo experimentador, mas que ocorreu nas sessões experi-
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mentais foi o que chamamos de "contaminação". A contaminação de um jogador ocorria
no momento em que ele, juntamente com seu par em uma determinada repetição do
jogo, chegava até a nona rodada sem optar por negociar com o grupo hoteleiro. Caso
isso ocorresse seu ganho era zero e o jogo passava para a repetição seguinte. Dizemos
que os indivíduos nessa situação eram "contaminados"porque esse aspecto do jogo, isto
é, a �nitude com payo¤ zero na nona rodada, não estava explícito em lugar algum das
instruções escritas ou verbais enunciadas pelo experimentador. Estudamos os efeitos
dessa contaminação, ou informação adicional, nas escolhas dos jogadores submetidos
a ela. De maneira geral veri�ca-se que, após contaminados, os jogadores passaram
a escolher probabilidades mais elevadas de iniciar uma negociação com o comprador.
Esse aspecto do experimento não foi planejado e não está presente no modelo origi-
nal de M&P, ele decorreu de uma de�ciência na programação do experimento que não
permitiu extender cada repetição por um número inde�nido de rodadas.

A seção 2 traz uma revisão da literatura abrangendo tanto modelos de barganha
que envolvem holdout, bem como a literatura que trata de atrasos em experimentos,
framming e¤ects e formas de se captar estratégias em experimentos. A seção 3 é um
resumo do artigo de M&P e apresenta o modelo do holdout do vendedor. A seção 4
apresenta a parametrização do modelo utilizada bem como a descrição do experimento.
A seção 5 traz os resultados do experimento e a seção 6 conclui o trabalho.
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2 Revisão da literatura

2.1 Atrasos em barganha

O problema do holdout pode emergir em vários contextos econômicos. Grossman
e Hart (1980) mostram como pode ocorrer atraso nas negociações de um takeover
quando uma parte dos acionistas rejeita uma oferta de compra das ações na esperança
de que possa vendê-las a um preço mais elevado no futuro, com a �rma sendo gerida
pelos novos controladores. O holdout nesse caso é um problema de free-rider, pois
os acionistas podem, sem custo algum, bene�ciarem-se do melhor desempenho que os
novos controladores trarão para a empresa.

O holdout aparece também em negociações trabalhistas. Aqui ele é de�nido como o
período que se passa entre o vencimento de um acordo trabalhista até o fechamento do
próximo dissídio. A literatura nessa área é vasta. Focaremos nas barganhas nas quais
o atraso na negociação é um equilíbrio possível do modelo. A teoria econômica explica
a ine�ciência de greves através de modelos de informação imperfeita, em particular,
de informação assimétrica. Fernandez e Glazer (1992) modelam o procedimento de
negociação de um contrato salarial entre um sindicato e uma �rma como uma barganha
seqüencial na qual o sindicato deve decidir em cada período se faz ou não greve pela
duração daquele período. Eles mostram que existem equilíbrios perfeitos em subjogos
nos quais o sindicato faz greve por vários períodos antes de chegar ao acordo �nal,
mesmo que ambas as partes sejam completamente racionais e a informação perfeita.
Isso ocorre porque a parte que desvia da trajetória de equilíbrio com greve tem seu
payo¤ diminuído. A �rma paga o salário máximo se desviar e o sindicato recebe o
salário mínimo se desviar.

Fudenberg e Tirole (1983) estudam a possibilidade de holdout em barganhas com
informação incompleta. Mesmo que seja ótimo um acordo em t=0, pode ocorrer
desacordo devido à informação incompleta quanto a valorização do objeto pelos com-
pradores e vendedores. Os jogadores tentam extrair informação sobre o tipo do seu
adversário, observando o preço do primeiro período. Assim como Fernandez e Glazer,
Busch e Wen (1995) mostram que o atraso pode surgir mesmo com informação perfeita.
Os autores modi�cam o modelo de barganha de Rubinstein, fazendo com que a cada
período em que há desacordo os agentes joguem um �jogo de desacordo�. O atraso
depende da estrutura desse jogo. É possível que ele gere payo¤s mais elevados do que
os decorrentes de um acordo, então os jogadores otimamente atrasam o acordo. O
modelo, entretanto, demonstra que o atraso pode surgir mesmo se o jogo de desacordo
tem payo¤s uniformemente menores em relação ao payo¤ do acordo.

Mailath e Postlewaite (1990) estudam o problema da barganha com muitos agentes
e informação assimétrica numa abordagem de desenho de mecanismos. Embora os
autores estejam mais interessados na e�ciência das decisões tomadas pelos agentes, o
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resultado obtido é que a data esperada de um acordo torna-se arbitrariamente longa à
medida que mais indivíduos entram na economia.

Cai (2000) também estuda atrasos em barganhas multilaterais. O modelo é de
informação completa, no qual um jogador barganha sucessivamente com cada um dos
demais. Mostra-se que quando os jogadores são su�cientemente pacientes, um atraso
considerável para se alcançar um acordo pode surgir e esse atraso pode tornar-se maior
a medida que o número de pessoas cresce, viabilizando inclusive ocorrer a situação em
que nunca se chega a um acordo. Os agentes atrasam o acordo porque os jogadores
"fracos"podem ser forçados a aceitar termos mais desvantajosos e isso pode levar tempo
para se consumar.

O�Flaherty (1994) apresenta contexto semelhante, conhecido como land assembly
problem. Nesse caso o holdout pode ocorrer porque um determinado projeto de um pos-
sível comprador pode gerar externalidades positivas nas terras ao seu redor, fazendo
com que os proprietários atuais queiram atrasar qualquer negociação de modo a se
bene�ciarem do efeito externo decorrente da conclusão do projeto. O autor mostra
que caso o comprador não consiga fazer uma oferta crível do tipo compra tudo ou
nada, a aquisição ótima é muito pouco provável de acontecer. Uma forma de contornar
esse problema é admitir que uma autoridade pública, com o devido poder, compre os
lotes dos proprietários e depois os revenda aos que forem executar o projeto. Esse
procedimento é chamado renovação urbana. O�Flaherty argumenta que em geral essa
é uma solução ine�ciente. O holdout que emerge nesse contexto é da mesma natureza
do holdout a ser analisado em nosso experimento. Porém o artigo analisa o compor-
tamento do comprador, quais lotes e a que preço comprar, enquanto M&P analisam a
decisão dos vendedores sobre negociar ou não, bem como o efeito de uma alteração na
complementaridade dos bens nessa decisão1.

2.2 Experimentos com barganhas

Uma interpretação restrita do modelo de M&P poderia a�rmar que não se trata
de um modelo de barganha, no sentido de que os autores não estão interessados no
processo de barganha propriamente dito. Por outro lado, para testar em laboratório
os resultados do modelo, precisamos desenhar o experimento de modo que os ganhos
que norteiam a interação entre os jogadores sejam determinados pela resolução de um
processo de barganha idêntico àquele utilizado no modelo teórico. Nesse experimento
não se implementou o processo de barganha, de acordo com o modelo, assumimos que,
uma vez que um jogador entre na negociação com o comprador, os resultados serão
aqueles determinados pelo equilíbrio teórico do processo de barganha. Ao contrário de
escolher em cada rodada, por exemplo, qual oferta fazer ao comprador, os jogadores
escolhem apenas, com base nos payo¤s de�nidos exogenamente (oriundos dos equilíbrios

1M&P analisam ainda os efeitos da alteração na complementaridade sobre o bem estar.

7



teóricos) de cada rodada, qual a probabilidade de entrar na negociação com o vendedor.
De todo modo, é importante destacar alguns resultados sobre barganhas observados na
literatura.

Conforme visto na subseção anterior, o atraso no desfecho de uma negociação emerge
como equilíbrio em diferentes contextos, seja com informação perfeita ou imperfeita,
completa ou incompleta, com vários ou apenas dois agentes e em jogos �nitos ou in-
�nitos. Um dos resultados mais claros dos experimentos em barganha é o de que,
inúmeras vezes, são observados equilíbrios ine�cientes mesmo quando o modelo teórico
subjacente não prevê a existência dessa possibilidade.

Por estarmos interessados em atrasos, vamos focar em experimentos que testaram
barganhas sequenciais e não barganhas do tipo ultimato. Vale lembrar que as barganhas
que seguem o modelo de Stahl/Rubinstain prevêem que o desfecho de uma negociação
acontecerá logo na primeira rodada, na qual o primeiro ofertante faz uma proposta
ótima, ou de equilíbrio, que será aceita pelo seu oponente. Esse resultado fundamenta-
se no princípio de que os jogadores maximizam sua utilidade ordinal resolvendo o
modelo de barganha proposto por indução retroativa. Qualquer negociação em que o
desfecho ocorre em rodadas subsequentes pode ser classi�cada como ine�ciente. No
Manual de Economia Experimental, Roth & Kagel (1995) apresentam exemplos de
experimentos em que parcela não desprezível do desfecho da barganha não ocorreu
no primeiro período, a saber: em Guth et al. (1982), 19% das primeiras ofertas são
rejeitadas; em Binmore et al. (1985), 15%; em Neelin et al. (1988), 14%; em Ochs
& Roth (1989), 16%. Esses experimentos identi�caram a presença de ine�ciências na
forma de atraso no desfecho das negociações. Essas ine�ciências foram tratadas como
anomalias2.

Outro aspecto interessante em relação a experimentos refere-se à opção entre bar-
ganhas anônimas ou cara-a-cara. Este experimento foi programado de maneira que
os participantes permanecessem no anonimato, no sentido de que não sabiam contra
quem estavam jogando, embora o grupo como um todo fosse de conhecimento irrestrito.
Roth & Kagel (1995), pág. 294, apresentam uma discussão sobre as diferenças de ex-
perimentos cara-a-cara e anônimos. De um modo geral, experimentos nos quais é
permitida a comunicação ampla e irrestrita entre os participantes tendem a apresentar
consideravelmente menos desacordos e, portanto, menos resultados ine�cientes. Ao op-
tarmos pela metodologia do anonimato, concordamos implicitamente com a hipótese
da utilidade social não controlada, segundo a qual é difícil interpretar experimentos de
barganha cara-a-cara devido a motivações sociais não controláveis, como por exemplo,

2Após a constatação em dezenas de experimentos de laboratório de que os jogadores não jogam de
acordo com o sugerido por Stahl/Rubinstein, que por sua vez chegam ao seu equilíbrio utilizando os
princípios e ferramentas da teoria dos jogos, nasceu uma corrente na economia que tenta explicar as
�anomalias�trazendo componentes da psicologia para a teoria dos jogos. Porém não entraremos nessa
discussão neste trabalho.
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preconceitos e incompatibilidades, que podem explicar os resultados observados.
Uma das explicações sobre o porquê das ine�ciências observadas sugere que os jo-

gadores possuem em sua função de utilidade argumentos não monetários, por exemplo,
senso de justiça. Nesse argumento, as pessoas preferem rejeitar uma oferta na qual seu
ganho é muito baixo em comparação ao do proponente, implicando no atraso da nego-
ciação. Também o senso de justiça explica a divisão igualitária dos payo¤s, mesmo em
casos em que um dos jogadores, pela simples resolução do modelo, teoricamente �caria
com uma parcela consideravelmente maior do que seu oponente. O atraso observado
em M&P não pode ser comparado com aqueles apresentados por Roth & Kagel (1995) e
discutidos anteriormente. Em M&P o atraso resulta de um comportamento estratégico
e é um equilíbrio previsto no modelo e não uma anomalia. Ainda, é difícil atribuir
a sentimentos de justiça eventuais comportamentos observados no teste do modelo
do holdout, basicamente porque ambos os jogadores estão em situações simétricas em
termos de informações e de payo¤s.

O primeiro trabalho trazendo evidências experimentais em barganhas deve-se a
Contini (1968). O autor ressalta como a valorização do tempo por cada agente, medida
por sua taxa de desconto intertemporal, afeta seu poder de barganha. Para um jo-
gador com uma taxa de desconto intertemporal baixa o tempo é relativamente barato.
Presumivelmente ele pode atrasar por mais tempo uma negociação e, eventualmente,
forçar seu oponente a aceitar sua oferta. Assim, numa situação de informação incom-
pleta, parte da estratégia de barganha consiste em convencer os oponentes de que você
é capaz de suportar por mais tempo que o adversário uma situação sem acordo, seja
isso verdade ou não.

Em seu experimento, Contini veri�ca que ao incluir um custo de barganha, o qual
aumenta o valor do tempo para os jogadores, o tempo necessário para as partes al-
cançarem um acordo numa situação de monopólio bilateral com informação privada é
afetado. Notavelmente, quanto maior o custo, menor o tempo necessário. Além disso,
Contini criou uma assimetria no jogo, fazendo com que os custos da barganha fossem
maiores para uma das partes, de modo que essa valorizasse mais o tempo. Os dados
observados são compatíveis com a hipótese de que a parte que valoriza mais o tempo
está em desvantagem numa barganha de mais de um período. No modelo de M&P, os
payo¤s dos vendedores são descontados a taxas iguais.

Nosso trabalho conversa com essa literatura de experimentos envolvendo barganha,
apesar de não ser um experimento especí�co sobre algum modelo de barganha. O
modelo de M&P parte do princípio de que, uma vez iniciada a barganha entre os
vendedores e o comprador, o resultado dessa negociação será aquele previsto no modelo
de Rubinstein (1982). Aqui estamos interessados no holdout e não no processo de
barganha. Os vendedores conhecem de antemão qual o payo¤ resultante da sua escolha
de entrar ou não na negociação com o vendedor. Esse payo¤ não depende de sua
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estratégia em uma eventual barganha; é um valor exógeno obtido a partir da resolução
de uma variação do modelo de Rubinstein (1982).

2.3 Captando Estratégias Mistas em Experimentos

O modelo do holdout do vendedor a ser testado possui equilíbrios em estratégias
mistas. Uma questão que se levanta é como captar as distribuições de probabilidade
subjacentes às escolhas das ações dos jogadores. Antes de discutir essa questão, é
importante esclarecer que utilizamos o método ordinário de os jogadores apresentarem
suas escolhas, em oposição ao strategy method, apresentado por Selten (1967), segundo
o qual cada jogador deve submeter a estratégia completa que utilizará no jogo antes
que este seja iniciado. Em nosso caso, isso implicaria em os jogadores indicarem a sua
escolha sobre a probabilidde de iniciarem uma barganha com o comprador em cada
rodada da negociação. Assumindo que existe uma probabilidade estritamente positiva
de o jogo seguir para a próxima rodada sempre que o jogador não escolher negociar
com probabilidade igual a 100%, o strategy method não pode ser aplicado em nosso
experimento pela simples razão de que este é um jogo de horizonte in�nito, de modo
que os jogadores precisariam de�nir sua escolha sobre possíveis in�nitas rodadas. Roth
& Kagel (1995), pág. 322, discutem as vantagens e desvantagens do strategy method
em relação ao método ordinário.

Um dos primeiros experimentos planejados especi�camente para testar um equi-
líbrio em estratégias mistas deve-se a O�Neill (1987), que motivou a pesquisa posterior.
O trabalho de O�Neill objetivava testar a hipótese de que as pessoas usam a estraté-
gia minimax. Seu desenho envolve duas pessoas num jogo de soma zero. Sua grande
contribuição foi apresentar um jogo que superou as di�culdades anteriores de se testar
a hipótese minimax. Especi�camente, seu trabalho foi o primeiro cujo resultado inde-
pende de restrições sobre a função de utilidade dos jogadores. No seu experimento, 25
pares jogaram cara a cara 105 vezes seguidas um jogo de cartas. Os jogadores escolhem
simultaneamente suas cartas e os payo¤s são distribuídos de acordo com uma matriz
de conhecimento comum. As distribuições de probabilidades foram inferidas a partir
das escolhas dos pares. O�Neill interpretou seus resultados como fortes evidências para
a hipótese minimax, pelo menos nos dados agregados.

Brown e Rosenthal (1990) reexaminam o experimento de O�Neill de uma maneira
mais rigorosa, dando ênfase aos dados desagregados do experimento e testando a cor-
relação serial nas escolhas dos jogadores. Eles realizam também testes estatísticos nos
dados agregados e mostram que apenas aparentemente pode-se a�rmar que o que gerou
a distribuição observada foi o comportamento minimax3.

3O maior problema é que existem muitos outros comportamentos possíveis que gerariam dis-
tribuições parecidas com as distribuições minimax, mesmo não tendo nenhuma relação com elas. Dessa
forma os testes estatísticos têm um baixo poder.
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Bloom�eld (1994) volta-se principalmente para o estudo da evolução do comporta-
mento das jogadas ao longo das rodadas, buscando correlações seriais e contemporâneas
nas escolhas dos agentes, que invalidam a hipótese de equilíbrio em estratégia mista, e
analisando os padrões de convergência. Ao contrário de O�Neill, que pedia aos jogadores
para escolherem uma ação a cada rodada, Bloom�eld pede aos participantes que escol-
ham explicitamente as proporções em que eles desejam alocar suas ações dentro de seu
conjunto de ações. Os jogadores conseguem enxergar qual a distribuição exata que seus
adversários estão usando. A cada rodada o ganho dos jogadores é determinado pelo
valor esperado, de acordo com as distribuições de probabilidade suas e dos oponentes.
As pessoas repetiam essa escolha de alocações 70 vezes contra oponentes aleatórios e
anônimos selecionados por um programa de computador.

Essa metodologia de explicitar as distribuições supera a abordagem de O�Neill, pois
naquela o experimentador observa apenas as ações dos jogadores, que são realizações
das funções de distribuição que caracterizam as estratégias, enquanto que Bloom�eld
tenta revelar diretamente essas estratégias ao pedir que os jogadores aloquem suas
escolhas entre as ações disponíveis.

De uma forma geral, conclui Bloom�eld, um modelo adaptativo simples descreve
o ajustamento das escolhas relativamente bem. Porém, quando o histórico das jo-
gadas �ca disponível para o oponente o modelo adaptativo perde poder explicativo e
as trajetórias tendem ao equilíbrio de Nash.

Ochs (1995) sugere uma outra metodologia para se captar as estratégias mistas e
critica o a forma como O�Neill as capta. Em suas palavras4:

�There is a problem in interpreting the data from these experiments in terms of

Nash equilibrium predictions. The equilibrium relative frequencies refer to what one

expects to observe in the steady state, but the actions observed are almost certainly not

observations of a steady state. Instead, it is likely that many subjects will condition their

current strategies on the basis of their past experiences in the experiment. Unless these

processes of adaptation rapidly reach a steady state, comparisons of the observed relative

frequency distribution under �xed conditions with the theoretical steady-state predictions

do not shed much light on the predictive power of the theory.�

A metodologia sugerida por Ochs é a seguinte: os jogadores não conhecem seus
oponentes, que são aleatorizados a cada rodada. O jogador escolhe, a cada rodada, entre
três opções para a construção de uma estratégia que será jogada simultaneamente 10
vezes contra seu adversário desconhecido. A opção escolhida faz com que o computador
preencha uma lista com 10 células da seguinte maneira (no experimento de Ochs os
jogadores escolhem entre A e B): na Opção 1 as dez células são preenchidas com A,
na Opção 2 as dez são preenchidas com B e na Opção 3 o jogador escolhe um inteiro

4Ochs (1995, p.203)
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entre 0 e 10 para ser o número de células contendo A. A disposição dos As na lista
será escolhida aleatoriamente pelo programa. Após escolhidas as opções pelos dois
jogadores, duas listas com a disposição dos As e Bs aparecem na tela do computador,
uma do próprio jogador e a outra de seu oponente. Cada célula numa lista corresponde
a uma jogada e os payo¤s da rodada são computados comparando-se as listas célula a
célula. O monitor mostra o ganho obtido pelo jogador naquela rodada, bem como o
histórico do jogador. As sessões duravam aproximadamente 70 rodadas.

Da mesma forma que Bloom�eld, Ochs estava interessado na dinâmica de ajusta-
mento das escolhas. Ele conclui que há uma evidência considerável de comportamento
de aprendizado, ou adaptativo, mas não há evidência de que as frequências relativas
do equilíbrio de Nash descrevam as freqüências relativas de longo prazo para qualquer
número de rodadas desse jogo. Essa dissertação não testa o comportamento adaptativo
dos jogadores.

Para testar a in�uência da magnitude dos payo¤s no comportamento dos jogadores,
McKelvey, Palfrey e Weber (2000) analisam um experimento com jogos 2x2 no mesmo
estilo de Ochs (1995), apenas alterando os payo¤s. Além de testar o equilíbrio de Nash,
que é invariante às transformações monotônicas positivas da estrutura de payo¤s, os
autores testam a noção de Quantal Response Equilibrium (QRE), que não é invari-
ante às alterações no payo¤ . A forma como as estratégias mistas são captadas segue
O�Neill, ou seja, consiste da escolha de uma estratégia pura em cada rodada da sessão
experimental. Os autores concluem que o QRE é mais adequado para explicar os da-
dos. A habilidade de previsão é melhorada consideravelmente quando é introduzida
heterogeneidade nos modelos.

Shachat (2002) introduziu uma nova metodologia para revelar estratégias mistas.
Shachat mostra que as abordagens de Ochs (1995) e Bloom�eld (1994), que aparente-
mente representam um modo razoável de revelar estratégias mistas, sofrem de um prob-
lema grave. O desenho de Ochs tem o inconveniente de gerar distribuições das jogadas
vencedoras que são diferentes daquelas implícitas no uso de estratégias mistas. Essas
distribuições distintas podem afetar signi�cativamente o retorno que os indivíduos re-
cebem do uso da estratégia mista. E este retorno pode desempenhar um papel chave
na decisão dos indivíduos de jogar ou não estratégias mistas. Outro problema com a
abordagem de Ochs é que os 10 jogos simultâneos de cada rodada não são indepen-
dentes. O desenho de Bloom�eld também é tal que a distribuição sobre os resultados
em equilíbrio difere da distribuição sobre os resultados de equilíbrio em estratégia mista
correspondente. Para superar tais problemas Shachat sugere a metodologia apresentada
a seguir.

Shachat chama seu desenho de mixed strategy device. A idéia é de que cada um
simplesmente explicite uma escolha de estratégias mistas. Essa estratégia mista de�ne
uma distribuição de probabilidade sobre o conjunto de ações do indivíduo, a partir da
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qual uma realização é retirada. O mixed strategy device tem duas vantagens. Primeiro
permite ao experimentador, e ao jogador, observar as estratégias mistas que estão sendo
realmente jogadas. Segundo, ele acaba com a di�culdade cognitiva que o jogador tem
para gerar uma seqüência de estratégias serialmente independentes, de modo que qual-
quer resíduo de correlação encontrado deve vir de um desvio do uso de estratégias
mistas. Em termos práticos Shachat adotou o procedimento a seguir para captar a
distribuição de probabilidades: cada jogador tem a opção de montar um baralho com
100 cartas com qualquer composição de cartas que ele deseja, onde os tipos das cartas
são as ações possíveis ao jogador no jogo estático. Uma vez que o baralho é montado,
o computador o embaralha e retira a carta de cima como sendo a ação daquele indi-
víduo para aquela rodada. Os oponentes conhecem apenas a carta escolhida e não a
distribuição subjacente. O jogador monta o baralho a cada rodada.

Utilizando essa nova metodologia Shachat consegue diminuir a proporção de indi-
víduos cujas jogadas são sequencialmente correlacionadas. Mesmo assim, os resultados
apresentados mostram que a hipótese de minimax não descreve adequadamente o
comportamento individual no jogo de O�Neill. Nesse experimento utilizaremos uma
metodologia inspirada na de Shachat que será apresentada na Seção 4.

3 O Modelo do Holdout do Vendedor

3.1 Apresentação

O modelo de holdout que aqui testaremos apresenta um componente chave que o
diferencia da maioria dos modelos apresentados anteriormente. Esse componente é
a complementaridade entre dois bens. Nas mais diversas atividades econômicas está
presente a necessidade de um empresário combinar dois ou mais bens ou objetos para
obter um determinado produto ou resultado. É natural que em muitas situações
esses bens sejam complementares, ou seja, o produto resultante da sua combinação
é maior que a simples soma do valor desses objetos. Seguindo esse raciocínio, um
vendedor que sabe da complementaridade do seu produto em relação a um outro que
também está sendo negociado por um comprador tem um incentivo para se comportar
estrategicamente atrasando sua venda e obtendo um valor residual superior na hora de
fechar o negócio. Chamaremos este atraso estratégico de holdout.

Como não é objetivo deste trabalho a discussão teórica do modelo, e sim o teste em
laboratório de seus resultados, não iremos aqui detalhá-lo. Todavia, apresentaremos
uma representação grá�ca, retirada do original de M&P, para ilustrar o processo de
barganha entre os vendedores e o comprador.
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3.2 Representação grá�ca do modelo/jogo na forma extensiva

. O Diagrama 1 representa o jogo na data t = 0 e mostra que há quatro resultados
possíveis, p1 e p2 representam as probabilidades do jogador 1 e 2, respectivamente,
iniciarem uma negociação com o vendedor:

1. Com probabilidade p1p2 ambos os vendedores entram e se comprometem a se
engajar numa barganha trilateral com o comprador. O ganho dos vendedores
neste jogo será ut, onde t representa trilateral. O subjogo é chamado subjogo
trilateral.

2. Com probabilidade p1(1�p2) o vendedor 1 entra e o vendedor 2 atrasa a entrada.
O ganho do vendedor 1 será ue, onde e denota "entrada". O ganho do vendedor
2 é ua, onde a denota "atraso". Este é o subjogo com atraso.

3. Com probabilidade p2(1�p1) o vendedor 2 entra e o vendedor 1 atrasa a entrada.
O ganho do vendedor 2 será ue e o ganho do vendedor 1 é ua neste subjogo com
atraso.

4. Com probabilidade (1 � p1)(1 � p2) nenhum jogador entra em processo de bar-
ganha; ambos atrasam. Os ganhos nesse subjogo são explicados a seguir.
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No caso 4 os vendedores prosseguem para o período 1 tendo que tomar a mesma
decisão que tomaram no início do período 0. Cada vendedor escolhe a probabilidade
pi de entrar na data t = 1 e pode acabar em um dos quatro resultados anteriores.
Todavia, agora os ganhos são descontados por uma taxa de desconto � 2 [0; 1] entre
quaisquer dois períodos. Ao dispor da possibilidade de escolher p < 1, na prática, o
vendedor é capaz de impedir que o comprador o contate e, assim, di�culta o início do
processo de barganha.

Vale ainda destacar algumas das hipóteses subjacentes ao modelo, a saber:

1. A barganha é e�ciente. Assim se isolam os atrasos decorrentes de ine�ciências no
processo de barganhas. (Fernandez e Glazer, 1991);

2. Não há externalidades positivas ao vendedor que não vende seu bem. Caso hou-
vesse, o holdout poderia ser explicado pela espera do vendedor com o intuito de
se bene�ciar dessa externalidade. (O´Flaherty, 1994);

3. A ordem na qual o vendedor aborda o comprador é endógena e a produção é
possível com apenas um bem. Essa hipótese evita o holdout do tipo apresentado
por Cai (2000), no qual o atraso ocorre quando os proprietários são abordados
sequencialmente, em ordem exógena e �xa, e o comprador precisa de todos os
bens para produzir.

4. A informação é simétrica. Evita-se o atraso causado pela assimetria de infor-
mação. (Fudenberg e Tirole, 1983)

5. A barganha tem horizonte in�nito e segue uma variante de Rubinstein (1982)
com ofertas alternadas.

3.3 Complementaridade e atraso

A simples representação grá�ca do jogo não permite identi�car o efeito da comple-
mentaridade entre os bens dos vendedores sobre as escolhas p1 e p2 de cada um. Vale
lembrar que mensurar esse efeito é exatamente o objetivo desse experimento. Para
melhor situar nosso experimento, destacamos dois resultados de M&P5 que utilizaremos
aqui.

1. (a) Para ut > ua; ue > 0 e � < 1, a escolha (p1; p2) = (1; 1) é o único equilíbrio
em estratégias puras e não existe equilíbrio híbrido. (b) E se ut > ua > ue, a estratégia
pura (p1; p2) = (1; 1) é dominante a qualquer estratégia mista que possa existir.

2. Para ut < ua; ue > 0 e � < 1, existe um único equilíbrio simétrico em estratégia
mista p�, que satisfaz 0 < p� < 1:

5Esses resultados estão no Lema 1 de M&P.
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Os equilíbrios são caracterizados para qualquer forma extensiva com ganhos esta-
cionários que satisfaçam as condições anteriores. Em 1 o ganho trilateral excede o
ganho com atraso. Ambas as partes preferirão barganhar ao mesmo tempo a poster-
gar. Este resultado indica que isso pode acontecer com equilíbrios de estratégia pura.
Em 1 (a), (1; 1) é um equilíbrio porque se uma parte desvia, ela recebe o ganho menor
ua. Para 1 (b), equilíbrios em estratégias mistas podem ocorrer porque se um vende-
dor acredita que o outro atrasará com alguma probabilidade, ele pode ter um incentivo
para atrasar e coordenar com o outro de modo a capturar o ganho trilateral mais el-
evado ut > ua > ue: Em 2, o ganho trilateral é menor do que o ganho com atraso.
Ambos os vendedores têm incentivo a evitar o início de uma barganha quando o outro
está presente, isso poderia acontecer através de uma coordenação, ou através do uso de
estratégias mistas. Destacamos que não testamos equilíbrios envolvendo coordenação
neste trabalho.

Percebe-se, assim, que a comparação entre os ganhos trilaterais e com atraso é
crucial. Estamos interessados em saber se os jogos de barganha na forma extensiva
podem apresentar atraso como um fenômeno endógeno, de modo a encontrar o efeito
de mudanças nos parâmetros no grau de holdout. Especi�camente, testaremos os efeitos
das variações no grau de complementaridade.

Novamente, para melhor situar o experimento, precisamos mostrar como M&P
incluíram a complementaridade ao modelo. Considere os jogadores 1 e 2 como os
vendedores de dois objetos distintos que podem ser combinados pelo comprador para
a produção de um bem. Seja xi 2 f0; 1g ; i 2 f1; 2g uma variável que indica se o
objeto i do vendedor foi ou não adquirido pelo comprador. xi = 1 indica que o objeto
foi adquirido pelo comprador, xi = 0 indica o contrário. O par (x1; x2) é um vetor
de insumos para o processo produtivo do comprador. O excedente gerado pelo per�l
(x1; x2) é representado por s (x1; x2). O modelo é tratado no caso de tecnologias
simétricas. Ainda, denota-se s(1; 1) = S e s(0; 1) = s(1; 0) = s, em que S > 2s, isto é,
a tecnologia é complementar, dado que o excedente de ambos os objetos é maior que
a soma dos excedentes individuais. A complementaridade aumenta se S aumenta ou s
cai.

Assim, a barganha entre os dois vendedores e o comprador é sobre o excedente
S. M&P fazem uma pequena variação no modelo de barganha de Shaked e Shutton
(1984) ao assumir que a probabilidade de que cada jogador seja o primeiro a fazer uma
oferta é de 1=3, de modo que o payo¤ esperado de cada um no caso em que os três
negociam ao mesmo tempo é de S=3, que nada mais é do que ut: Na situação em que
um vendedor negocia e o outro posterga, por hipótese do modelo de M&P, a negociação
com o vendedor que posterga ocorre no período imediatamente posterior àquele em que
ocorre a barganha com o vendedor que optou por não postergar. Ainda, também por
hipótese, o segundo vendedor sempre negociará com o comprador após este ter fechado
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o acordo com o primeiro vendedor. Em todas as barganhas bilaterais, cada jogador
tem probabilidade 1

2 de ser o primeiro a ofertar.
Assim, o comprador e o vendedor que atrasou barganharão por um excedente igual

a (S � s): Na data t = 0, o payo¤ de cada um nesta barganha será 1
2�(S � s), o

que equivale a ua. Finalmente, o comprador e o vendedor que não postergou a nego-
ciação barganharão por s + (12)�(S � s), de modo que o payo¤ de cada um será de
1
2

�
s+ (12)�(S � s)

�
; que nada mais é do que ue. Fica então estabelecida uma relação

direta entre a complementaridade e os payo¤s.
M&P demonstram6 que, para

n
(S; s; �) : S > 3�

3��2s; 1 > � >
2
3

o
; existe holdout no

equilíbrio, o qual pode ser alcançado por meio de coordenação entre os vendedores, ou
por meio de estratégias mistas. E, como principal proposição a ser testada neste exper-
imento, M&P demonstram que para aquele intervalo de parâmetros, um aumento na
complementaridade, seja através de um aumento em S ou de uma diminuição de s leva
a um aumento na probabilidade de holdout no equilíbrio simétrico em estratégia mista.
Este resultado será o principal objeto deste experimento. Novamente, os equilíbrios do
tipo com coordenação não serão testados.

4 Implementação do Experimento

A dinâmica de funcionamento em cada sessão se deu da seguinte forma: os partici-
pantes foram aleatoriamente alocados em computadores, no laboratório, deixando um
computador vago entre cada dois jogadores. Em seguida distribuíam-se as instruções
impressas7 para cada jogador. Após a distribuição das instruções, procedia-se à leitura
em voz alta das regras do Treinamento e da Remuneração, ambas contidas nas in-
struções. Juntamente com as instruções, distribuíram-se duas folhas auxiliares8. A
primeira, uma matriz de payo¤s para os cinco primeiros períodos em cada jogo, para
�ns de auxílio na tomada das decisões9. A segunda, uma tabela auxiliar, em branco, na
qual os participantes preenchiam sua escolha e seu ganho em cada repetição do jogo,
para �ns de um melhor acompanhamento de seu histórico. Através de um exemplo no
quadro negro era explicado como utilizar as tabelas auxiliares. Na verdade, ensinava-se
os alunos a lerem um jogo na forma normal.

Ainda, abria-se espaço para o questionamento em voz alta sobre qualquer dúvida
remanescente. Findas as dúvidas iniciais, ressaltava-se a proibição de qualquer comu-
nicação entre os jogadores e iniciava-se a execução do programa. Primeiro iniciava o
treinamento, quando era permitido o questionamento ao experimentador.

6Proposições 3 e 4 de M&P (2004).
7As instruções estão no Anexo A.
8Ver Anexo B.
9Apesar do programa disponibilizar uma calculadora, a tabela é um meio mais fácil e rápido de

visualização dos ganhos.
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Terminado o treinamento, procedia-se à leitura das instruções do Jogo 1, ressaltando-
se que a partir daquele momento os ganhos no jogo seriam convertidos em Reais, à taxa
pré-determinada, e pagos ao �nal da sessão. Após o término do Jogo 1, repetia-se a
leitura, agora das regras para o Jogo 2. As sessões levaram entre 60 e 90 minutos, de-
pendendo do número de participantes. Ao �nal do experimento os jogadores recebiam
o valor de seu ganho na sessão convertidos em Reais, à taxa de 100 unidades de ganho
para cada R$ 1,00.

Neste experimento desenhamos o jogo na forma de um grupo hoteleiro que deseja
comprar os terrenos contíguos de dois proprietários para a construção de um resort10.
Ainda que essa abordagem facilite a compreensão e, portanto, a implementação do
experimento, seria desejável que os vendedores tomassem suas decisões observando
apenas os excedentes do projeto de que potencialmente poderiam se apropriar. Nesse
sentido, para parâmetros idênticos, gostaríamos que os vendedores agissem do mesmo
modo, seja no desenho que sugerimos, seja numa outra situação hipotética.

É provável que as pessoas, ao desempenhar o papel de vendedores, tenham prefer-
ências distintas sobre o destino de seus terrenos, por exemplo, elas poderiam derivar
utilidade maior sabendo que sua terra dará lugar a um resort do que a uma usina nu-
clear potencialmente perigosa. Nesse caso seria esperado que, para um mesmo payo¤,
os agentes escolhessem com uma probabilidade maior negociar com o grupo hoteleiro
do que com o grupo energético. Essa seria uma característica não controlada pelo
experimentador e caracterizaria um problema de framming e¤ect.

A forma como se desenha um experimento é uma questão fundamental em econo-
mia experimental, tendo em vista que as pessoas comumente não possuem preferências
estáveis, que sejam robustas a diferentes maneiras de revelarmos essas preferências.
Na de�nição de Rabin (1998), existe framming e¤ects quando �duas formas logica-
mente equivalentes de se propor um problema (mas não transparentemente equiva-
lentes) fazem com que os tomadores de decisão escolham opções distintas�.

Tversky e Kahneman (1986) citam alguns exemplos importantes de framming e¤ects
na vida real. Por exemplo, as pessoas reagem diferentemente às �rmas cobrarem preços
distintos de serviços iguais dependendo se o preço mais baixo é tido como um desconto
ou o preço mais alto é tido como um acréscimo. Kahneman, Knetsch e Thaler (1986)
fornecem outro exemplo mostrando as diferentes reações das pessoas a variações iguais
em seu salário real em situações econômicas distintas.

Em nosso experimento estamos interessados na análise de estática comparativa do
efeito da variação na complementaridade dos bens a serem vendidos, isto é, na proba-
bilidade de que os vendedores decidam negociar com o comprador em um determinado
período. Sendo assim, estamos interessados no sinal da derivada e não propriamente na
probabilidade escolhida, de modo que os problemas decorrentes dos framming e¤ects

10As instruções constantes do Anexo A descrevem esse frame.
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são reduzidos.
É importante destacar um aspecto técnico de programação cujo efeito no experi-

mento não é fácil de ser medido. Conforme vimos na seção 3, o modelo é com tempo
indeterminado, podendo ser arbitrariamente longo, dependendo apenas da parametriza-
ção escolhida e das escolhas dos jogadores. Porém, por uma di�culdade de programação,
o jogo foi construído para ter, no máximo, nove rodadas. Se na nona rodada ambos
os jogadores novamente não negociassem, eles acabavam aquela repetição com ganho
igual a zero. Obviamente, caso os jogadores soubessem dessa falha no programa, o
equilíbrio teórico previsto seria outro, pois agora teríamos um jogo �nito. Por esse
motivo, omitiu-se essa informação de modo que ela revelar-se-ia automaticamente so-
mente para as duplas que permanecessem nove rodadas sem negociar. Essas duplas
não souberam se naquela repetição houve um erro no programa, se havia uma falha de
programação ou se havia alguma regra oculta do experimento.

O experimento foi implementado utilizando-se o auxílio do software Z-Tree - Zurich
Toolbox for Research and Experiments in Ecocomics11. Foram realizadas três sessões
experimentais, precedidas por um experimento piloto, no período entre outubro e no-
vembro de 2003. No total, sem contar o piloto, obtivemos 40 participantes distintos,
distribuídos em grupos de 14, 16 e 10, na primeira, segunda e terceira sessão exper-
imental, respectivamente. Os participantes foram recrutados dentre os cadastrados
no Centro de Economia Experimental da Fundação Getúlio Vargas. A totalidade dos
participantes é constituída de alunos de graduação em economia e administração da
Fundação Getulio Vargas - FGV e Universidade Federal do Rio de Janeiro. Nenhum
jogador estava autorizado a participar de mais de uma sessão experimental.

A FGV disponibilizou a quantia de R$ 800,00 (oitocentos reais) para a realização
das sessões. Destes, R$ 100,00 (cem reais) foram utilizados no experimento piloto e o
restante nas outras três sessões. Esse subsídio permitiu uma parametrização na qual
o ganho máximo por participante era de R$ 17,50, sendo R$ 3,00 referentes à taxa de
apresentação, ganho �xo que cada participante recebe apenas por atender ao convite
de participar do experimento.

4.1 Parametrização do Modelo

Nas sessões experimentais, para de�nir os payo¤s de cada rodada, empregamos os
parâmetros apresentados no Quadro 1. Os ganhos ut,ua e ue resultam da aplicação dos
parâmetros às formulas apresentadas ao longo da subseção 3.3..

11O Z-Tree é uma ferramenta de programação cuja linguagem foi desenvolvida especi�camente para
o desenho de experimentos em economia.

19



Quadro 1 - Parâmetros do Experimento

Parâmetros Treinamento Jogo 1 Jogo 2

� 0,8 0,8 0,8

S 375 900 1800

s 130 130 130

ut 125 300 600

ue 114 220 400

ua 98 310 670

Conforme pode ser veri�cado no Lema 1 e nas Proposições 3 e 4 de M&P, essa
parametrização conduz aos seguintes resultados esperados:

� Treinamento:

�Como ut > ua, ue > 0 e � < 1, pelo resultado de M&P que apresentamos
anteriormente, a escolha (p1; p2) = (1; 1) é o único equilíbrio em estratégias
puras, e não existe equilíbrio híbrido. Ainda, como ua < min[ut; ue], pelo
mesmo resultado, não existe um equilíbrio em estratégias mistas. No Treina-
mento, entrar na barganha no primeiro período é uma estratégia dominante
para ambos os jogadores.

� Jogo 1:

�A parametrização do Jogo 1 é tal que ut < ua, ue > 0 e � < 1. Novamente,
pelo resultado de M&P que discutimos anteriormente, esse equilíbrio envolve
holdout.

� Jogo 2:

�Da mesma forma, a parametrização do Jogo 2 é tal que o equilíbrio envolve
holdout. Sendo assim, qualitativamente, esperam-se os mesmos resultados
do Jogo 1. Todavia, no Jogo 2 aumentamos o valor do parâmetro S. Com
essa alteração, estamos aumentando a complementaridade dos bens. Pelos
resultados discutidos sabemos que um aumento na complementaridade, seja
através de um aumento em S ou diminuição de s, leva a um aumento na
probabilidade do holdout.

A partir desses resultados obtemos as hipóteses testáveis do experimento. A primeira
hipótese é sobre a escolha (p1; p2) = (1; 1) no Treinamento. Todavia, lembramos que
no Treinamento as repetições não foram remuneradas e que era tolerada a comuni-
cação entre os participantes. Sendo assim, esta etapa, através de um desenho no qual a
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estratégia dominante era bastante óbvia, serviu para fortalecer e identi�car a compreen-
são dos jogadores quanto aos ganhos e ao funcionamento do jogo. A segunda hipótese
a ser testada neste experimento diz respeito aos efeitos da alteração da complementari-
dade dos bens sobre o holdout. Ainda, estamos interessados apenas nos equilíbrios em
estratégias mistas nos Jogos 1 e 2, tendo em vista que os equilíbrios em estratégia pura
apenas são possíveis com coordenação, a qual era inviável em virtude do anonimato
dos jogadores e da proibição de comunicação.

5 Resultados

Ao contrário dos jogos 1 e 2, nos quais havia 15 repetições em cada sessão, no
treinamento havia apenas 7 repetições. De um total de 140 interações entre jogadores
nas três sessões de treinamento, apenas 22 não apresentaram a estratégia dominante
e, destas, apenas 4 resultaram em uma segunda rodada. A partir da quinta repetição,
de um total de sete, todos os pares negociaram ainda no primeiro período, indicando
um processo acelerado de aprendizado. O que nos leva a concluir que os jogadores
compreenderam a matriz de ganhos.

Do total de 280 observações12, 182 apresentaram probabilidade um de entrar no
primeiro período, isto é, a estratégia dominante. Somente 23 observações foram estri-
tamente menores do que 50. Por essa razão, manteve-se na amostra dos Jogos 1 e 2 as
observações geradas por todos os jogadores.

As tabelas apresentam os resultados consolidados das observações dos Jogos 1 e 2
do experimento. Choiceij é escolha dos vendedores para a probabilidade de entrar em
uma negociação com o comprador na rodada i do jogo j, isto é,

choice (ij) = choice (rodada (i) , jogo (j))

em que i 2 [1; 9]; j 2 f1; 2g. Para �ns de análise dos resultados, consolidaram-se todas
as sessões como se fossem uma única grande sessão. Esse procedimento é válido na
medida em que as três sessões foram conduzidas de forma homogênea.

Tabela 1 - Observações do Jogo 1 (menor complementaridade)

Choice11 Choice21 Choice31 Choice41 Choice51 Choice61 Choice71 Choice81 Choice91

M édia 43,28 30,60 19,11 11,48 15,36 9,00 21,11 5,61 6,31

M ediana 29,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Desv io Padrão 44,17 41,28 34,73 23,98 29,93 21,61 38,79 23,56 24,98

Número de Obs. 600 195 98 62 50 36 28 18 16

Número de Obs. = somatório ao longo das 15 repetições do número de jogadores em cada rodada i

12Cada interação gera 2 observações.
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Tabela 2 - Observações do Jogo 2 (maior complementaridade)

Choice12 Choice22 Choice32 Choice42 Choice52 Choice62 Choice72 Choice82 Choice92

M édia 36,72 22,88 19,76 15,21 12,58 4,82 8,33 7 8,16

M ediana 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Desv io Padrão 44,62 38,01 34,40 31,52 29,38 13,33 23,02 19,70 25,70

Número de Obs. 600 226 136 91 62 50 46 38 32

Número de Obs. = somatório ao longo das 15 repetições do número de jogadores em cada rodada i

Pode-se observar das Tabelas 1 e 2 que a probabilidade de se iniciar a negociação
com o comprador, Choiceij, decresce signi�cativamente da primeira para a segunda
rodada e, após, assume um comportamento menos previsível, todavia sempre assumindo
valores inferiores ao das duas primeiras rodadas. A média baixa e a mediana igual a
zero indicam que boa parte dos indivíduos prefere continuar atrasando a negociação e
apostar na desistência do segundo vendedor. Conforme discutiremos adiante, devido
ao fator de desconto, esse comportamento implicou no fato de que os jogadores que
mais estenderam o holdout foram os que menos ganharam ao �nal do experimento.

A distribuição das observações mostra um caráter bimodal, sendo uma moda em
zero e a segunda em cem, explicando o elevado desvio padrão das observações. A Figura
2 a seguir é o histograma do Jogo 1, representando essa característica das observações.
No Jogo 2 observou-se o mesmo comportamento.
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Figura 2 - Histograma das Observações de Choice11
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A primeira forma de se analisar diferenças no comportamento dos participantes
nos Jogos 1 e 2 é o número de jogadores presentes em cada rodada. Considerando
que no Jogo 2 há um aumento da complementaridade entre os bens dos vendedores e
que a teoria prevê um aumento no holdout nessa situação, esperar-se-ia que, quando
comparado ao Jogo 1, cada rodada do Jogo 2, com exceção da primeira, na qual o
número de observações é igual, na média possuiria um maior número de jogadores.
Esta variável, a qual é chamada Número de Obs. nas Tabelas 1 e 2 anteriores, está
ilustrada na Figura 3 a seguir:
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Figura 3 - Número de participantes em cada rodada

Como na primeira rodada o número de jogadores é necessariamente igual em cada
jogo, apresentamos apenas o número de jogadores remanescentes a partir da segunda
rodada. Claramente a distribuição13 do número de jogadores em cada rodada do Jogo
2 domina a distribuição do Jogo 1, isto é, em cada rodada existem mais jogadores no
Jogo 2 do que no jogo 1. Resultado que está de acordo o modelo do holdout.

Outra forma de se testar os resultados é utilizar um teste de diferença de média
entre os Jogos 1 e 2.

13O eixo das coordenadas no grá�co apresenta, para cada rodada i 2 [1; 9], a soma do número de
participantes nesta rodada em cada uma das repetições r 2 [1; 15] de cada sessão experimental.
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Tabela 3 - Teste-T: diferença de médias para duas amostras presumindo variâncias diferentes

Choice11 Choice12

M édia 43,28 36,72

Desv ioPadrão 44,17 44,62

Observações 600 600

H ip ótese da d iferença de m édia 0

gI 1198

Statt 2 ,56
�

P(T�t) un i-caudal 0 ,01

t críticoun i-caudal 1 ,65

P(T�t) b i-caudal 0 ,01

t críticob i-caudal 1 ,96

* signi�cativo a 5%

Testou-se apenas a diferença entre as escolhas das rodadas 1 (Choice11 e Choice12 )
porque essa é a única em que a probabilidade de entrar na negociação é incondicional
em ambos os Jogos. Da Tabela 3 pode-se a�rmar que o aumento da complementaridade
entre os bens, re�etida na parametrização dos Jogos, aumenta o holdout, isto é, diminui
a probabilidade de o vendedor entrar na negociação (Choiceij ).

Em cada Jogo, dividimos os participantes em dois grupos, denominados Vencedores
e Perdedores. O grupo de Vencedores, em cada jogo, consiste nos jogadores que ap-
resentaram Ganho Acumulado no Jogo, que nada mais é do que a soma dos ganhos
em cada uma das 15 repetições, maiores ou iguais à mediana. Os Perdedores são os
jogadores do primeiro e segundo quartil.

A Tabela 4 traz o resultado dessa análise.

Tabela 4 - Análise dos Vencedores e Perdedores (Ganho Acumulado)

Jogo 1 (Choice11) Jogo 2 (Choice12)

Vencedores Perdedores Vencedores Perdedores

M édia 51,44 35,12 32,90 40,52

Desv io Padrao 43,57 43,55 42,70 46,22

Observações 300 300 300 300

Stat t -4 ,6016 2,0983

M ediana Ganho Acumulado 3620 6808

Ganho M ín imo 2607 4805

Ganho Máximo 4268 8243

A análise da Tabela 4 mostra que, no Jogo 1, os Vencedores foram aqueles que
atrasaram menos a negociação, isto é, escolheram, na média, uma probabilidade maior
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de negociar (choiceij maior) com o vendedor na primeira rodada em relação aos Perde-
dores. Já no Jogo 2, no qual havia um incentivo ao holdout, os Vencedores foram
aqueles que escolheram negociar na primeira rodada com uma probabilidade menor
do que a dos Perdedores. O comportamento oposto nos Jogos 1 e 2 não nos permite
concluir sobre qual a estratégia vencedora a partir apenas da observação das escolhas
na primeira rodada de cada jogo.

Essa análise tem uma fraqueza ao não considerar a escolha dos jogadores nas ro-
dadas seguintes à primeira. A maneira que encontramos para considerar todas as
escolhas dos jogadores foi considerar a variável Rodada Final, a qual é uma variável
que indica até que rodada um participante prosseguiu em cada repetição, isto é, ela as-
sume o valor 1 para a situação em que o jogador negociou com o comprador na primeira
rodada, até o valor 9 para o caso em que a negociação foi até a nona rodada.

Tabela 5 - Análise dos Vencedores e Perdedores (Rodada Final)

Rodada F inal (Jogo 1) Rodada F inal (Jogo 2)

Vencedores Perdedores Vencedores Perdedores

M édia 1,4467 2,2333 1,7933 2,4733

Desvio Padrão 1,0791 2,1575 1,5574 2,5094

Observações 300 300 300 300

H ip ótese da d iferença de m édia 0 0

gI 440 500

Stat-t -5 ,6485 3,9880

P(T�t) un i-caudal 0 ,0000 0,0000

t crítico un i-caudal 1 ,6483 1,6479

P(T�t) b i-caudal 0 ,0000 0,0001

t crítico b i-caudal 1 ,9654 1,9647

Ao comparar Vencedores e Perdedores observando-se até que rodada, na média,
esses grupos atrasaram a negociação com o comprador, percebe-se que, em ambos
os jogos, os Vencedores foram aqueles que negociaram antes, isto é, �zeram menos
holdout. Embora exista um comportamento estratégico ótimo do vendedor de atrasar
a negociação de modo a apropriar-se de maior parcela do excedente, a estratégia não se
mostrou vencedora no experimento, pois o fator de desconto intertemporal de 0,8 por
rodada, aplicado quando ambos os vendedores não negociavam, acabou pesando mais
do que o ganho estratégico de não negociar e apostar que o outro vendedor negociaria.

Ainda assim, destaca-se da Tabela 5 que, ao se mensurar o holdout como o tempo
necessário até o vendedor entrar na negociação com o comprador, conclui-se, a 1% de
signi�cância, que no Jogo 2 os jogadores aumentam o holdout, novamente em conformi-
dade com a teoria.
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5.1 O efeito da programação

Conforme mencionado, quando uma dupla de participantes chegava à nona rodada e
não ocorria a entrada na negociação com o vendedor, esses jogadores recebiam um payo¤
igual a zero e o jogo passava para a repetição seguinte. A esses indivíduos chamaremos
de "contaminados". Na prática, esses indivíduos recebiam uma informação que não
estava explícita nas regras do jogo, as quais eles tomavam conhecimento no início da
sessão experimental. É natural assumir que, para esses indivíduos, o jogo passou a ser
percebido como de horizonte �nito e não mais in�nito. Mesmo após terem logrado o
payo¤ zero em uma determinada repetição, esses participantes não recebiam qualquer
con�rmação sobre se aquele resultado fazia parte do jogo, ou se fora algum problema
ocorrido naquela repetição especí�ca, ou mesmo se apenas para ele em particular que o
jogo terminara com o payo¤ zero. A repetição desse padrão era uma incerteza para os
jogadores. Mesmo assim, é possível que essa incerteza, ou essa informação adicional, a
depender de como é visto a situação, tenha in�uenciado de alguma maneira as escolhas
dos jogadores a partir do momento em que eles descobriram essa informação.

Ao todo, 11 jogadores no Jogo 1 e 17 jogadores no Jogo 2 depararam-se com a
situação descrita. Do total de 300 interações entre dois jogadores em cada um dos
jogos, no Jogo 1 7 interações resultaram em os jogadores chegarem até a décima rodada
sem decidir negociar e acabar com zero, no Jogo 2 foram 14.

Como primeira análise desse efeito, repetimos a Figura 3, porém agora excluindo-se
as observações dos jogadores que chegaram à nona rodada em alguma das repetições e
receberam o ganho zero14, bem como normalizando o número de o número de obser-
vações para 100 em t=1. O grá�co resultante desta análise está na Figura 4. A Figura
mostra o resultado agregado apenas dos indivíduos não contaminados pela informação
adicional. Qualitativamente os resultados permanecem os mesmos em relação à análise
feita com a totalidade da população participante do experimento,isto é, em cada rodada
do Jogo 2 existem pelo menos o mesmo número de jogadores do que na mesma rodada
do Jogo 1.

14Talvez para ser mais rigoroso fosse necessário excluir não apenas as observações dos indivíduos
que chegaram até a nona rodada, mas também todas aquelas observações geradas quando no par de
vendedores um deles havia chegado, até aquele momento, na nona rodada.
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Figura 4 - Número de participantes em cada rodada (normalizado e com exclusão)

Entretanto, para mensurar os efeitos da informação adicional no grupo dos contam-
inados, primeiro apresentamos o resultado de um teste de hipóteses, feito em cada jogo,
cujo objetivo foi testar as diferenças entre as escolhas da probabilidade de iniciar uma
negociação com o vendedor antes e depois da contaminação desses jogadores. Para isso,
dividimos as observações de cada Jogo em dois grupos, sendo um deles formado apenas
pelas observações dos contaminados. Nesse grupo separamos as observações em outros
dois subgrupos. No primeiro �caram as observações dos indivíduos até a repetição em
que eles foram contaminados, inclusive esta. No segundo �caram as observações das
repetições após a contaminação. Assim, se um indivíduo i descobria sobre o payo¤
zero na sétima repetição do Jogo, por exemplo, então, para esse indivíduo i, as suas
observações da primeira até a sétima repetição do Jogo iriam para o primeiro subgrupo,
e da oitava até a décima quinta para o segundo. O procedimento foi adotado para o
Jogo1 e Jogo2. A Tabela 6 apresenta o teste de hipóteses para a variável Choiceij(i=1),
a escolha da primeira rodada de cada repetição entre o grupo dos contaminados, antes
e após a contaminação.
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Tabela 6 - Teste de Hipótese Choice1j (antes e após contaminação)
Jogo 1 Jogo 2

Choice11a Choice11d Choice21a Choice21d

Média 4,91 18,29 28,16 16,03

Desv io Padrao 16,12 37,12 40,27 33,65

Observações 57 78 96 159

Stat t -2 ,84 2,48

P(T�t) un i-caudal 0 ,00 0,01

t crítico un i-caudal 1 ,66 1,65

P(T�t) b i-caudal 0 ,01 0,01

t crítico b i-caudal 1 ,98 1,97

a= antes, d=depois da contaminação

A Tabela 6 não permite conclusões sobre o efeito da contaminação nas escolhas
dos jogadores, pois o efeito é oposto em cada um dos Jogos. No Jogo 1, aumentou
a probabilidade de negociar em repetições seguintes à contaminação, no jogo 2 foi o
contrário. A Tabela 6 não permite veri�car diferenças entre os indivíduos do grupo dos
contaminados com aqueles não contaminados. Espera-se que o grupo dos contaminados
escolha probabilidades de negociação com o vendedor mais baixa que o grupo dos não
contaminados, tanto que sua escolha de probabilidades mais baixas os levaram até
rodadas mais distantes, até descobrirem o payo¤ zero nos jogos e passarem a estar
contaminados. Regredimos a seguinte equação para comparar esses grupos:

cij = �0 + �1xij + �2xijyij + "

onde
cij = choiceij, i = 1 e j 2 f1; 2g
xi = 1 se o indivíduo i for contaminado, 0 caso contrário.
yir = 1 se o indivíduo i do subgrupo dos contaminados já estiver contaminado na

repetição r 2 [1; 15], e 0 se o indivíduo i do subgrupo dos contaminados ainda não
estiver contaminado na repetição r 2 [1; 15]
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Tabela 7 - Análise Regressão (Efeitos da Contaminação)

y=Choice11 (Jogo1) y=Choice12 (Jogo2)

Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P

Interseção 52,3 1,95 26,88 0,000 48,89 2,28 21,47 0,00

�1 -47,39 5,72 -8 ,29 0,000 -20,74 4,88 -4 ,25 0,00

�2 13,38 7,07 1,89 0,059 -12,13 5,47 -2 ,22 0,03

Observações 570 600

Estatística F 50,97 35,29

R -Multip lo 0,39 0,33

R
2
Ajustado 0,15 0,10

A variável �1 < 0 indica que, independentemente do momento em que passou a
conhecer que o jogo determinava payo¤ igual a zero em caso de prosseguimento até
rodadas posteriores à nona, o grupo dos contaminados escolhe probabilidades inferiores
de entrar em uma negociação com o vendedor em relação ao grupo não contaminado.
Resultado que era esperado. Ainda, �2 > 0 signi�ca que, uma vez que os indivíduos
tomaram conhecimento da �nitude do jogo, ou, uma vez contaminados, esses jogadores
passaram, na média, a aumentar a probabilidade de iniciar uma negociação com o
comprador, e a diminuir, assim, a probabilidade de chegar até a nona rodada e receber
novamente payo¤ igual a zero. A exemplo do resultado obtido na Tabela 6, em relação
ao �2 não podemos concluir qual o efeito da contaminação sobre a escolha dos jogadores
na primeira rodada, dado que os sinais dos coe�cientes dos regressores possuem sinais
opostos em cada um dos Jogos.

Para não �car restrito à análise das escolhas apenas na primeira rodada de cada
repetição, analisamos a evolução das médias da variável choiceij para o Jogo1 e Jogo
2. Aqui �ca mais claro que existe uma diferença na estratégia dos jogadores antes e
após a contaminação. A Figura 5 demonstra que após a contaminação, com exceção à
primeira rodada do Jogo 2, a qual serviu de base para os testes estatísticos apresentados
nas Tabelas 6 e 7, as escolhas dos vendedores sobre a probabilidade de negociar com o
comprador foram sistematicamente acima de suas escolhas prévias à contaminação.
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Figura 5 - Evolução das médias da variável choiceij antes e após a contaminação

5.2 Análise Econométrica

Ao �nal do experimento o programa solicitava aos participantes o preenchimento
de um questionário com perguntas qualitativas. As seguintes informações foram solici-
tadas:

1. Idade

2. Gênero (1 para homem, 0 para mulher)

3. Experiência prévia com experimentos de economia em laboratório (de quantos
experimentos já participou?) ! Experiência

4. Experiência prévia com Teoria dos Jogos (quantas matérias já cursou?) ! Se-
nioridade

5. Grau de Di�culdade atribuído ao experimento (0 para fácil até 10 para difícil,
resposta opcional) ! Di�culdade

A Tabela 8 traz a estatística descritiva dessas variáveis.

Tabela 8 - Estatística descritiva dos participantes

Idade Gênero Expriência Sen ioridade D i�culdade

M édia 19,675 0,800 1,550 0,675 2,333

M ediana 19,000 1,000 2,000 1,000 1,000

Modo 19,000 1,000 2,000 1,000 0,000

Desvio padrão 1,700 0,405 1,037 0,526 3,171

M ín imo 18 0 0 0 0

Máximo 26 1 4 2 10

Contagem 40 40 40 40 36
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Novamente, regredimos as duas escolhas iniciais de cada jogo, escolhas com mais
observações, em relação às variáveis Idadege, Gênero, Experiência e Senioridade. Di-
�culdade foi deixada de fora da regressão devido a alguns participantes não terem
respondido essa questão, uma vez que era opcional15. Os resultados estão nas Tabelas
9 e 10 a seguir:

Tabela 9 - Análise Regressão Jogo 1

y=choice11 y=choice12

Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P

Interseção 74,12 22,31 3,32 0,00 33,55 35,48 0,95 0,35

Idade -2 ,22** 1,19 -1 ,87 0,06 0,20 1,92 0,10 0,92

Gênero 3,88 4,52 0,86 0,39 0,08 7,44 0,01 0,99

Exp eriência 6,17* 2,04 3,02 0,00 -4 ,5 3,57 -1 ,26 0,21

Sen ioridade 0,18 3,67 0,05 0,96 0,27 6,14 0,04 0,96

Observações 600 195

Estatística F 2,8652 0,5196

R -Multip lo 0,1375 0,1040

R
2
Ajustado 0,1223 -0,0100

* signi�cativo a 5%, ** signi�cativo a 10%.

Tabela 10 - Análise Regressão Jogo 2

y=choice21 y=choice22

Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P

Interseção 217,53 21,38 10,18 0,00 53,48 30,78 1,74 0,08

Idade -9 ,73* 1,14 -8 ,13 0,00 -0 ,81 1,61 -0 ,50 0,62

Gênero -4 ,74 4,33 -1 ,09 0,27 -15,23* 6,59 -2 ,31 0,02

Exp eriência 8,11* 1,96 4,14 0,00 -3 ,83 2,68 0,15 0,15

Sen ioridade -11,84* 3,52 -3 ,37 0,00 5,11 5,20 0,33 0,33

Observações 600 228

Estatística F 19,83 2,50

R -Multip lo 0,3428 0,2071

R
2
Ajustado 0,1116 0,0257

* signi�cativo a 5%, ** signi�cativo a 10%.

15Todavia destacamos que a percepção dos participantes sobre a di�culdade do jogo foi a de um
experimento de simples compreensão, dado a média de 2,33 para aqueles que responderam, 36 do total
de 40 participantes, para a variável Di�culdade.
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Pelas variações do sinal dos coe�cientes dos regressores, bem como pela perda de
signi�cância em explicar as escolhas dos vendedores em diferentes rodadas, conclui-se
que as variáveis idade, gênero, experiência e treinamento prévio não possuem um bom
poder de explicação sobre as escolhas dos participantes. Regredimos ainda, nos mesmos
regressores, a variável Rodada Final, que indica até que rodada o jogador permaneceu
sem negociar. Não apresentamos os resultados da regressão neste trabalho porque o
padrão destes foi idêntico ao apresentado nas Tabelas 9 e 10, sem nenhuma variável
qualitativa tendo um poder de explicação robusto sobre o holdout. A Tabela 11 mostra
a regressão do Ganho Final, o qual representa a soma dos ganhos acumulados nos dois
Jogos para cada jogador, em função dessas mesmas variáveis:

Tabela 11 - Análise Regressão Ganho Final

y=GanhoF inal1 (Jogo 1) y=GanhoF inal2 (Jogo 2)

Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P Coef. E rro Padrão Stat-t Valor P

Interseção 177,41 37,57 4,72 0,00 337,61 94,28 3,58 0,00

Idade 2,63 2,00 1,32 0,19 7,27 5,01 1,45 0,15

Gênero 6,88 7,61 0,90 0,37 -7 ,96 19,10 -0 ,42 0,68

Exp eriência -5 ,90** 3,44 -1 ,72 0,09 -16,02** 8,63 -1 ,86 0,06

Sen ioridade 18,74* 6,18 3,03 0,00 10,39 15,51 0,67 0,50

Observações 600 600

Estatística F 2,96 1,04

* Signi�cativo a 5% ** Signi�cativo a 10%

A variável Ganho Final aqui pode ser entendida como um identi�cador dos vence-
dores na soma dos dois jogos. Como �ca evidente na Tabela 11, quase todas as variáveis
não são adequadas para identi�car os vencedores. A variável experiência, que traduz a
experiência prévia em experimentos, tem um poder de explicação, todavia o sinal vai
de encontro ao valor esperado, no sentido de que os mais experientes terminaram com
ganhos menores.
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6 Conclusão

Através de um experimento de laboratório testamos o principal aspecto do modelo
do holdout do vendedor, introduzido por Menezes e Pitchford (2004). Isto é, testamos
o resultado de que o aumento na complementeridade entre os bens dos vendedores
implica maior probabilidade de ocorrência de holdout, ou atraso, na negociação entre
os vendedores e um comprador.

O comportamento observado em ambiente de laboratório está de acordo com as
previsões do modelo teórico. O aumento da complementaridade entre os bens aumentou
o holdout do vendedor, seja ele medido pela probabilidade com que, em cada rodada,
os vendedores aceitam entrar numa negociação com o comprador, seja ele medido como
o número efetivo de rodadas necessárias até a entrada do vendedor na negociação.

Nenhuma das variáveis qualitativas analisadas - idade, gênero, treinamento prévio
em teoria dos jogos, experiência prévia com experimentos - explicou com consistência
o comportamento dos jogadores. Com exceção da experiência prévia, cujo sinal do
coe�ciente foi contrário ao esperado, tampouco essas variáveis explicaram diferenças
entre o grupo de jogadores com os maiores ganhos (Vencedores) e aqueles com os
menores ganhos (Perdedores) ao �nal do experimento.

Ainda em relação aos vencedores e perdedores, observou-se que os primeiros ap-
resentaram menos atraso na entrada na negociação com o comprador. Esse resultado
sugere que, apesar de existir um incentivo ao atraso estratégico na negociação de modo
a receber uma parcela maior do excedente, dependendo do per�l do oponente e dos
parâmetros adotados, principalmente da taxa de desconto intertemporal, o comporta-
mento que maximiza o retorno �nanceiro é não atrasar em demasia a negociação.

Por �m, testamos o efeito sobre as escolhas dos participantes do fato de que alguns
deles, no decorrer do jogo, receberam ganho igual a zero quando passavam da nona
rodada sem negociar com o comprador. Um resultado que não estava previsto nas
regras do jogo. Observamos que esses jogadores, que chamamos de "contaminados",
após a contaminação, passaram a jogar de forma distinta, escolhendo probabilidades,
na média, mais elevadas de iniciar uma negociação com o comprador em cada rodada.

Apesar de o experimento corroborar a estática comparativa decorrente do aumento
da complementaridade, como sugestão de pesquisa, pode-se avançar a análise no sentido
de se inferir qual a estratégia efetivamente utilizada pelos jogadores. Ainda, também
não se explorou o fato de que alguns jogadores tiveram, na prática, um jogo distinto dos
demais, pois, caso passassem da nona rodada, seu payo¤ era zero, o que não estava nas
regras dos Jogos e apenas os jogadores que em algum momento chegaram passaram da
nona rodada sem negociar é que descobriam essa falha. Isso decorreu de uma falha na
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programação do experimento. Todavia, este fato pode representar uma oportunidade
de se estudar o efeito dessa falha nas escolhas do grupo afetado. Por �m, pode-se
avançar a análise dos dados no sentido de se estudar os efeitos de aprendizado ao longo
das repetições.
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8 Anexo A - Instruções

1. Introdução
Este é um experimento de tomada de decisões. Você será pago em dinheiro por

sua participação. O ganho de cada participante pode ser diferente. O que você irá
ganhar depende das suas decisões, bem como das decisões dos demais jogadores. O
experimento levará aproximadamente 90 minutos.

2. Descrição Geral
Você é proprietário de um terreno em frente ao mar numa praia do nordeste

brasileiro. Um grupo hoteleiro está considerando comprar seu terreno, bem como o
terreno idêntico ao seu, pertencente a um vizinho, para construir um resort. A escolha
de ambos é sobre negociar ou não com o grupo hoteleiro. Alguém desta sala fará o papel
do seu vizinho, porém você não saberá quem é esta pessoa e não poderá comunicar-se
com ela.

3. Descrição de uma Rodada
Este experimento é dividido em 3 Jogos distintos, cada jogo sendo repetido um

número pré de�nido de vezes. Chamamos cada execução independente do Jogo de uma
Repetição. Uma Repetição dá-se em Rodadas, em cada Rodada os vendedores devem
escolher se negociam com o comprador. Uma Repetição pode ter várias Rodadas.

Em todos os Jogos a seguir, a sua decisão como vendedor é a mesma: negociar
ou não com o comprador a cada Rodada. Você não sabe no início de cada período se
seu vizinho negociará ou não com o comprador. Ao �nal de cada Rodada você saberá
a escolha do seu vizinho. A sua escolha sobre se negocia ou não deve ser feita da
seguinte forma: a cada Rodada você indicará um número inteiro entre 0 e 100 que será
a resposta da pergunta �qual a chance de eu negociar com o hoteleiro nessa Rodada
dadas as condições vigentes?�.

A partir de sua resposta, o computador aleatoriamente escolherá um resultado:
negocia ou não negocia. Se sua escolha for 100, signi�ca que o computador escolherá
negocia com certeza, e se for 0, escolherá não negocia com certeza. O seu vizinho toma
essa mesma decisão. Assim, tomando a resposta de ambos, o computador determina
um resultado aleatório para a Rodada, como por exemplo, você negocia e seu vizinho
�ca fora.
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A seguir apresentaremos as informações para que você tome sua decisão. O conteúdo
dessas informações será alterado com aviso prévio. Cada conjunto de informação é um
Jogo distinto, a que chamaremos Treinamento, Jogo 1 e Jogo 2. O Jogo que você estará
participando aparecerá na tela de seu monitor.

3.1 Treinamento
Como vendedor, você pode ter três ganhos distintos em cada Rodada. Se você e

seu vizinho negociam simultaneamente com o comprador, cada um ganha 125. Se você
resolve negociar e seu vizinho �ca fora, você recebe 114 e seu vizinho 98. Os ganhos
invertem-se caso você �que fora e ele negocie. Por �m, caso ambos decidam não negociar
no primeiro período, o jogo é repetido, só que agora os ganhos são descontados em 10%
devido a construção de um resort de um concorrente na mesma região. Isto é, caso
ambos irem para a segunda Rodada o ganho de cada é 80% de 125; se apenas um for,
seu ganho é 80% de 114 e o de quem �cou fora é 80% de 98; se na segunda Rodada
ambos �carem de fora, o Jogo prossegue e o desconto é aplicado novamente. O Jogo
termina sempre que o computador escolhe negociar para pelo menos um dos vendedores.
O Treinamento terá 7 Repetições. O computador escolherá aleatoriamente, a cada
Repetição, uma pessoa desta sala para ser seu vizinho. Ao �nal de cada Repetição
seus ganhos no jogo são exibidos. Para facilitar, entregaremos a seguir uma tabela com
os ganhos das cinco primeiras Rodadas. Porém, caso preferir, você poderá utilizar a
calculadora clicando no ícone.

3.2 Jogo 1
Como vendedor, você pode ter três ganhos distintos em cada Rodada. Se você e

seu vizinho negociam simultaneamente com o comprador, cada um ganha 300. Se você
resolve negociar e seu vizinho �ca fora, você recebe 220 e seu vizinho 310. Os ganhos
invertem-se caso você �que fora e ele negocie. Por �m, caso ambos decidam não negociar
no primeiro período, o jogo é repetido, só que agora os ganhos são descontados em 10%
devido a construção de um resort de um concorrente na mesma região. Isto é, caso
ambos irem para a segunda Rodada o ganho de cada é 80% de 300; se apenas um
for, seu ganho é 80% de 220 e o de quem �cou fora é 80% de 310; se na segunda
Rodada ambos �carem de fora, o Jogo prossegue e o desconto é aplicado novamente.
O Jogo termina sempre que o computador escolhe negociar para pelo menos um dos
vendedores. O Jogo 1 terá 15 Repetições. O computador escolherá aleatoriamente, a
cada Repetição, uma pessoa desta sala para ser seu vizinho. Ao �nal de cada Repetição
seus ganhos no jogo são exibidos. Para facilitar, entregaremos a seguir uma tabela com
os ganhos das cinco primeiras Rodadas. Porém, caso preferir, você poderá utilizar a
calculadora clicando no ícone.

3.3 Jogo 2
Como vendedor, você pode ter três ganhos distintos em cada Rodada. Se você e

seu vizinho negociam simultaneamente com o comprador, cada um ganha 600. Se você
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resolve negociar e seu vizinho �ca fora, você recebe 400 e seu vizinho 670. Os ganhos
invertem-se caso você �que fora e ele negocie. Por �m, caso ambos decidam não negociar
no primeiro período, o jogo é repetido, só que agora os ganhos são descontados em 10%
devido a construção de um resort de um concorrente na mesma região. Isto é, caso
ambos irem para a segunda Rodada o ganho de cada é 80% de 600; se apenas um
for, seu ganho é 80% de 400 e o de quem �cou fora é 80% de 670; se na segunda
Rodada ambos �carem de fora, o Jogo prossegue e o desconto é aplicado novamente.
O Jogo termina sempre que o computador escolhe negociar para pelo menos um dos
vendedores. O Jogo 2 terá 15 Repetições. O computador escolherá aleatoriamente, a
cada Repetição, uma pessoa desta sala para ser seu vizinho. Ao �nal de cada Repetição
seus ganhos no jogo são exibidos. Para facilitar, entregaremos a seguir uma tabela com
os ganhos das cinco primeiras Rodadas. Porém, caso preferir, você poderá utilizar a
calculadora clicando no ícone.

4 Sua Remuneração
O computador calcula seu ganho em cada jogo. O seu ganho �nal será a soma dos

ganhos nos Jogos 1 e 2. Ao �nal do experimento seus pontos serão convertidos à taxa
de 1000 pontos para R$1,00.
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