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            «Es evidente que la base de la política económica,1 y en general de todas las ciencias sociales, es la psicología. Llegará un día en el que podamos deducir las leyes de las ciencias sociales a partir de los principios de la psicología.» 




			 




			VILFREDO PARETO, 1906 




			




	    


	 	

	    

			 


            Prólogo 




			 




			Al comienzo del capítulo de este libro en el que analiza cómo reclutan jugadores jóvenes los clubs de fútbol americano (football), Richard Thaler confiesa uno de los grandes privilegios de ser profesor en una gran Universidad norteamericana: poder reflexionar sobre cualquier cosa que te interesa y llamarlo «trabajo». 




			Este libro proporcionará al lector un privilegio parecido: pasar revista a las principales enseñanzas de la Psicología Económica (Behavioral Economics) que, de forma amena, el autor entrevera cuando describe sus propias investigaciones, las de Amos Tversky y Daniel Kaufmann y otros psicólogos y economistas de esa escuela, y las batallas académicas que todos ellos han venido librando durante los últimos treinta años con los economistas ortodoxos de tradición neoclásica, defensores de la hipótesis de que los consumidores son plenamente racionales y los mercados financieros eficientes. 




			Thaler empezó a dudar de esa asentada concepción económica ortodoxa cuando, como joven profesor, percibió la alegría de sus estudiantes cuando, en vez de puntuar sus exámenes de 0 a 100 —lo que hacía que la nota media resultara próxima a 70—, pasó a puntuarlos de 0 a 127 —lo que elevó la nota media a casi 90—, a pesar de que, siguiendo las directrices de su Universidad, Thaler convertía luego esas iniciales puntuaciones numéricas al sistema habitual en estados de calificación mediante letras (A, B y C), de suerte que el resultado final con ambos métodos de puntuación seguía siendo idéntico. 




			A la lista de «anomalías» que fue descubriendo Thaler incorporó pronto una de las más célebres: el «efecto dotación» o «efecto posesión» (endowment effect), que hace que los seres humanos de carne y hueso atribuyamos un precio más alto a un objeto (por ejemplo, un tazón o mug con la insignia de nuestra Universidad) si ya es nuestro —y nos planteamos venderlo- que si no lo es y nos planteamos comprarlo. Otro célebre experimento corroboró la falta de realismo de los supuestos tradicionales de la racionalidad económica: nuestra disposición a pagar (willingness to pay o WTP) por un medicamento que reduzca ligerísimamente la probabilidad de morir de un mal que ya padecemos es mucho menor que la ingente suma que exigiremos (willingness to accept o WTA) por hacer de cobayas en un experimento que nos exponga a un riesgo de muerte tan exiguo como la reducción que lograba el medicamento del primer supuesto. 




			Otra de las anomalías que descubrió Thaler fueron las «cuentas mentales» o «cajitas» (mental accounting) que los seres humanos utilizamos cuando tomamos decisiones cotidianas, que hacen que no consideremos fungible el dinero, sino que tengamos en cuenta la «etiqueta» que atribuimos a cada suma. Así, para un jubilado no será lo mismo gastar con cargo a los dividendos de su cartera de acciones que, si las acciones no dan dividendo pero suben de precio, tener que vender algunas acciones para poder hacer frente a sus gastos: aunque —si dejamos de lado los aspectos finales— el resultado financiero será idéntico, el jubilado tendrá en el segundo caso la alarmante sensación de «comerse el capital». 




			Más allá de sus propias aportaciones científicas, la gran contribución de Richard Thaler fue servir de puente o nexo entre los economistas norteamericanos de su generación y los dos grandes psicólogos israelíes que, desde los años setenta, venían interesándose por cómo tomamos decisiones los seres humanos —Amos Tversky, fallecido prematuramente de cáncer en 1996, y su colega Daniel Kahneman, que recibiría el premio Nobel de Economía en 2002. Supo de ellos por primera vez en 1976, en una conferencia en Monterrey, cuando se ofreció a llevar al aeropuerto a Baruch Fischhoff, joven psicólogo discípulo de Kahneman y Tversky. Partiendo de esa inicial pista, tomó contacto con los dos maestros e inició con ellos una estrecha colaboración, que consiguió ese fructífero maridaje entre la Psicología experimental y la Microeconomía del que nació la Psicología Económica (Behavioral Economics). 




			Una de las principales enseñanzas de la nueva concepción es la Teoría de la Perspectiva (Prospect Theory) que enunciaron Kahneman y Tversky en los años ochenta, que nos dice que al evaluar alternativas (prospects) los seres humanos atendemos solo al cambio —ya sean pérdidas o ganancias— que producirán respecto al nivel que tomamos como referencia, no al nivel final de llegada; y reaccionaremos de forma muy distinta a las pérdidas y a las ganancias, pues, aunque el impacto marginal de ambas será decreciente a medida que aumenten, seremos especialmente reacios a aceptar pérdidas ciertas (loss aversion).  




			Por eso, en contra de la teoría tradicional, nos dolerá mucho más tener que soportar un gasto (pérdida) que dejar de percibir un ingreso (lucro cesante); pagar un recargo que dejar de beneficiarnos de un descuento; sufrir un recorte de nuestro sueldo nominal que mantenerlo fijo y aceptar que la inflación reduzca su poder adquisitivo real; o soportar la pérdida individual provocada por una mala inversión que ver cómo minora la ganancia hasta entonces acumulada (house money effect). Como nos recuerda Thaler, esas asimetrías explican en gran medida por qué las burbujas financieras propician la asunción de riesgos exagerados antes de que exploten y el cambio súbito de actitudes una vez que estallan. También le hacen sospechar que el efecto estimulante de una reducción de impuestos sobre el consumo puede ser mayor si se describe públicamente como un «incentivo» o «prima» (bonus) que como una «rebaja» (rebate). 




			Otra de las secciones del libro explica la batalla intelectual que desde una célebre conferencia celebrada en la Universidad de Chicago en octubre de 1985 viene enfrentando a los adalidades de la hipótesis ortodoxa de la eficiencia de los mercados financieros —como Robert Lucas, Merton Miller o Eugene Fama— con los defensores de la Psicología Financiera (Behavioral Finance) —cuyo pionero fue el John Maynard Keynes de la Teoría general (1936), pero que ha tenido luego ilustres valedores, como los premios Nobel Thomas Schelling, George Akerlof o Robert Shiller—. Aunque los ortodoxos se mofaban inicialmente de sus rivales como meros buscadores de pequeñas e inconexas «anomalías» en los mercados financieros, las descubiertas han sido tantas y de tan gran magnitud que han terminado por poner en entredicho el paradigma científico tradicional de la eficiencia de los mercados financieros.  




			Así, los defensores de la Psicología Financiera, con Robert Shiller a la cabeza, pronto demostraron que la volatilidad de los mercados de acciones es mucho mayor que la que derivaría de los meros cambios en las expectativas de beneficios de las compañías cotizadas; que el exceso de confianza en la sagacidad propia genera una negociación excesiva en los mercados financieros que solo beneficia a quienes obtienen comisiones de ella; y que los mercados financieros sobrerreaccionan cuando las empresas o valores sufren pérdidas o experimentan ganancias de resultas del azar, lo que hace rentable comprar carteras de valores muy castigados y peligroso aquellos que han tenido una fuerte revalorización. 




			Durante casi veinte años, de 1987 a 2006, Thaler levantó acta de muchas de esas anomalías en una memorable sección del Journal of Economic Perspectives, que ahora resume de nuevo en este libro, en el que presta singular atención a una demoledora hipótesis de la eficiencia de los mercados: que a finales de 1999 la empresa 3Com, que acababa de segregar y sacar parcialmente a Bolsa el negocio de la entonces pionera agenda electrónica Palm Pilot, cotizara en el mercado a un precio muy inferior al valor agregado del resto de acciones de Palm Pilot que ya se sabía que entregaría a sus accionistas poco después. 




			Otra de las grandes y más recientes peripecias intelectuales de Thaler fue unir fuerzas con Cass Sunstein y otros juristas norteamericanos, lo que, tras alumbrar el nacimiento de la Psicología Jurídico-Económica (Behavioral Law&Economics), ha desembocado en la incorporación a las políticas públicas de sus enseñanzas y en la adopción de una política de «acicates» (nudges) que le faciliten al ciudadano el logro de sus objetivos. Así, una forma efectiva para que los trabajadores ahorren más mediante planes de empleo es sugerirles que se comprometan ahora a aportar a tales planes los incrementos salariales futuros (método del save more tomorrow). Y una medida eficaz para favorecer la donación de órganos es presumir que los ciudadanos desean hacerla, salvo que manifiesten lo contrario.  




			La creación en 2010 por el Gobierno conservador británico del Behavioral Insights Team (BIT) y la posterior aparición de unidades similares en otros países atestiguan la utilidad práctica de las enseñanzas de la Psicología Económica que Richard Thaler describe de forma amena en este magnífico libro. 
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            Prefacio 




			 




			Antes de comenzar, he aquí dos pequeñas historias sobre mis amigos y mentores Amos Tversky y Daniel Kahneman. Estas historias dan algunas pistas sobre lo que se puede esperar de este libro. 




			 




			Esfuerzos por complacer a Amos 




			 




			Incluso para aquellos de nosotros que no logramos recordar ni dónde dejamos las llaves, la vida ofrece momentos indelebles. Algunos de estos momentos son acontecimientos públicos. Si es usted tan mayor como yo, uno de ellos puede ser el día en que John F. Kennedy fue asesinado (yo estaba en mi primer año de universidad, jugando al baloncesto en el gimnasio de la facultad). Y para cualquiera con la edad suficiente como para estar leyendo este libro, el 11 de septiembre de 2001 es otro (poco después del amanecer en Nueva York, las noticias de la radio, el sinsentido de todo ello). 




			Otros acontecimientos son personales: desde una boda hasta un hoyo en uno jugando al golf. Para mí, uno de estos momentos inolvidables fue una llamada de teléfono de Danny Kahneman. Aunque hablamos con frecuencia, y aunque hay cientos de llamadas que no dejan huella alguna, en este caso recuerdo exactamente dónde estaba. Fue a comienzos de 1996, y Danny me llamó para contarme que a su amigo y colaborador Amos Tversky le habían diagnosticado un cáncer terminal y que le quedaban unos seis meses de vida. Me quedé tan aturdido que tuve que pasar el teléfono a mi mujer mientras recuperaba la compostura. La noticia de que un buen amigo se está muriendo es siempre traumática, pero es que además Amos Tversky no era la clase de persona que se muere a los cincuenta y nueve años. Amos, cuyos artículos y charlas eran precisos y perfectos, y en cuya mesa únicamente había un bloc de notas y un lápiz, perfectamente alineados, no se moría sin más. 




			Amos mantuvo en secreto la noticia hasta que ya no fue capaz de ir al trabajo. Hasta ese momento, tan sólo lo sabía un pequeño grupo de personas, entre ellos dos de mis amigos más cercanos. No se nos permitió compartir este conocimiento con nadie excepto con nuestros cónyuges, por lo que tuvimos que turnarnos a la hora de consolarnos durante los cinco meses que guardamos el terrible secreto. 




			Amos no deseaba que su estado de salud se hiciese público porque no quería dedicar sus últimos meses a interpretar el papel de un hombre moribundo. Había trabajo que hacer. Él y Danny decidieron editar un libro: una recopilación de artículos escritos por ellos mismos o por otros sobre el campo de la psicología en el que eran pioneros, el estudio de los juicios y la toma de decisiones, que titularon Choices, Values, and Frames 2 [‘Elecciones, valores y marcos de referencia’]. Ante todo, Amos quería hacer las cosas que más le gustaban: trabajar, pasar tiempo con su familia, y ver baloncesto. Durante este período, Amos rechazaba a todos los visitantes que deseaban expresarle sus condolencias, pero a los visitantes «de trabajo» sí los admitía, así que fui a verle unas seis semanas antes de su muerte, con la débil excusa de terminar un artículo en el que estábamos trabajando. Dedicamos un tiempo a dicho artículo, y después nos pusimos a ver un partido de eliminatorias de la NBA. 




			Amos fue un sabio en casi todos los aspectos de su vida, incluyendo la forma de enfrentarse a una enfermedad.3 Tras consultar a varios especialistas de Stanford sobre su pronóstico, llegó a la conclusión de que arruinar sus últimos meses con tratamientos inútiles que empeorarían aún más su salud y que en el mejor de los casos sólo alargarían su vida unas pocas semanas no era una opción muy tentadora. Mantuvo su agudo ingenio hasta el final. Le dijo a su oncólogo que el cáncer no es un juego de suma cero: «Lo que es malo para el tumor no es necesariamente bueno para mí». Un día, hablando con él por teléfono, le pregunté qué tal se sentía, y me dijo: «¿Sabes? Tiene gracia. Cuando tienes la gripe te parece que te vas a morir, pero cuando realmente te estás muriendo, la mayor parte del tiempo te encuentras perfectamente bien». 




			Amos murió en el mes de junio y el funeral se celebró en Palo Alto, California, donde vivía con su familia. Su hijo Oren pronunció un pequeño discurso en el que citó una nota que Amos le había escrito días antes de morir: 




			 




			Durante los últimos días hemos estado intercambiando anécdotas e  historias con la intención de que sean recordadas, al menos durante  un tiempo. Creo que existe una tradición judía según la cual la historia y la sabiduría se transmiten de generación en generación no  a través de lecciones y libros de historia, sino mediante anécdotas,  historias y chistes apropiados. 




			 




			Tras el funeral, los Tversky iniciaron en su casa el tradicional duelo judío de siete días, la Shiv’ah. Era un domingo por la tarde, y en un momento dado algunos de los presentes nos desplazamos al salón para ver el final de un partido de baloncesto. Todos nos sentimos ligeramente avergonzados, pero entonces Tal, el otro hijo de Amos, zanjó: «Si mi padre estuviese aquí, habría votado por grabar en vídeo el funeral y ver el partido». 




			Desde que conocí a Amos, en 1977, he aplicado a todos mis trabajos el mismo test no oficial: «¿Lo aprobaría Amos?». Mi amigo Eric Johnson, del que hablaré más adelante, puede atestiguar que un artículo que escribimos conjuntamente tardó tres años en ser publicado después de ser aceptado por un periódico. El editor jefe, los evaluadores y Eric estaban todos satisfechos con dicho artículo, pero a Amos no le convencía un punto concreto y yo quería solventar su objeción, por lo que insistí una y otra vez en retrasar la publicación hasta poder modificarlo, mientras que el pobre Eric se enfrentaba a una posible promoción sin poder incluir el artículo en su currículum. Afortunadamente, Eric contaba con muchos otros buenos artículos en su haber, por lo que mis demoras no le costaron el ascenso. Finalmente, Amos quedó satisfecho. 




			Al escribir este libro me tomé muy en serio la nota de Amos a Oren. El libro no es el típico que se podría esperar de un profesor de economía: no se trata de un tratado y no pretende suscitar polémica. Por supuesto, incluirá debates sobre la investigación, pero también habrá anécdotas, historias divertidas (espero), e incluso algunos chistes. 




			 




			Danny habla de mis mejores cualidades 




			 




			Un día, a principios de 2001, me encontraba de visita en casa de Danny Kahneman, en Berkeley. Estábamos en su sala de estar, parloteando como de costumbre, cuando Danny recordó de pronto que tenía una entrevista telefónica con Roger Lowenstein, un periodista que estaba escribiendo un artículo sobre mi trabajo en The New York Times Magazine.4 Roger, autor entre otros libros de uno muy conocido titulado When Genious Failed5 [‘Cuando el genio fallaba’], deseaba como es natural hablar con mi viejo amigo Danny. Aquí se me presentó un dilema: ¿debía salir de la habitación o quedarme a escuchar? «Quédate —me dijo Danny—. Esto va a ser divertido.» 




			La entrevista comenzó. Estar presente cuando un amigo revela una vieja historia sobre ti no es una actividad demasiado excitante, y siempre resulta algo incómodo escuchar cómo te alaban. Cogí algo para leer y dejé de prestarle atención... hasta que oí a Danny decir: «Oh, lo mejor de Thaler, lo que realmente le hace especial, es que es un vago». 




			¿Cómo? ¿En serio? Nunca negaré que soy bastante vago, pero ¿realmente pensaba Danny que mi vagancia es mi mejor cualidad? Comencé a hacerle señas y negar con la cabeza, pero Danny continuó ensalzando las virtudes de mi pereza. Aún a día de hoy, Danny insiste una y otra vez en que era un gran cumplido. Según él, mi vagancia supone que únicamente me ocupo de aquellas cuestiones lo suficientemente intrigantes como para sobreponerme a mi tendencia natural a evitar el trabajo. Sólo Danny podría convertir la vagancia en un activo. 




			Bueno, pues de eso mismo se trata. Antes de seguir leyendo, tenga el lector en cuenta que este libro ha sido escrito por un hombre terriblemente perezoso. La ventaja de esto, según Danny, es que únicamente incluiré en él aquellas cosas que resulten interesantes, al menos para mí. 
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Factores supuestamente irrelevantes 




    




   A comienzos de mi carrera como profesor, de alguna forma conseguí sin querer que la mayoría de mis alumnos de la clase de microeconomía se enfadasen conmigo, y por una vez ello no tuvo nada que ver con algo que hubiese dicho en clase. El problema surgió por culpa de un examen trimestral. 




   Había elaborado un examen con el objetivo de distinguir entre tres grupos de estudiantes: los que dominaban la materia perfectamente, los que sólo comprendían los conceptos básicos, y los que simplemente no entendían nada. Para ello, el examen tenía algunas preguntas que únicamente los estudiantes más destacados podrían responder correctamente, lo que implicaba que el examen era bastante difícil. El examen logró su objetivo —hubo una gran dispersión de notas— pero cuando los alumnos supieron sus resultados estallaron las protestas. Su queja principal fue que la puntuación media era de tan sólo 72 puntos sobre 100 posibles. 




   Lo extraño de esta reacción era que la puntuación media numérica del examen no influía lo más mínimo en la asignación de notas. La norma de la facultad era utilizar una curva de calificación en la que la nota media fuese Notable o Notable alto, y únicamente un pequeño número de alumnos recibiese notas inferiores a Bien. Yo había anticipado la posibilidad de que un promedio bajo de las puntuaciones numéricas provocase confusión en este sentido, por lo que previamente al examen había informado de la forma en la que las puntuaciones numéricas se traducirían en notas: por encima de 80 sería Sobresaliente, por encima de 65 sería Notable, y únicamente las puntuaciones situadas por debajo de 50 corrían el riesgo de obtener menos de Bien. La distribución resultante de calificaciones no era diferente a la norma, pero esta información no tuvo ningún efecto aparente en el ánimo de los estudiantes: odiaban mi examen, y tampoco estaban muy contentos conmigo. Como joven profesor preocupado por conservar mi empleo, estaba decidido a solucionar esto, pero tampoco quería que mis exámenes fuesen más fáciles. ¿Qué hacer entonces? 




   Tras pensarlo mucho, se me ocurrió una idea: en el siguiente examen, puse la puntuación máxima en 137 en lugar de en 100. Este examen resultó ser algo más difícil que el anterior, y los alumnos lograron responder bien tan sólo al 70 por ciento de las respuestas, pero la puntuación numérica media fue de unos brillantes 96 puntos. ¡Los alumnos quedaron encantados! El cambio no afectó a ninguna nota real, pero todo el mundo estaba contento. Desde ese momento, cada vez que impartía ese curso siempre ponía exámenes con una puntuación máxima de 137, un número que elegí por dos razones. En primer lugar, porque arrojaba una puntuación media de más de 90, y algunos alumnos incluso puntuaban por encima de 100, lo que generaba una reacción cercana al éxtasis. Y en segundo lugar, porque dividir de cabeza una puntuación entre 137 no es fácil, por lo que la mayoría de los estudiantes no se molestaban en convertir sus puntuaciones en porcentajes. Para que no piense el lector que estaba engañando a mis alumnos, debo decir que en los años posteriores incluí siempre en el programa de estudios del curso la siguiente advertencia en negrita: «Los exámenes se puntuarán hasta un máximo de 137 puntos, en lugar de los habituales 100. Este sistema de puntuación no tiene ningún efecto sobre las notas que obtendrán en el curso, pero según parece les hace más felices». Y ciertamente, tras realizar este cambio nunca más volví a recibir quejas de que mis exámenes fuesen demasiado difíciles. 




   A ojos de un economista, mis alumnos se estaban «portando mal», es decir, que su comportamiento no se correspondía con el idealizado modelo de comportamiento que forma parte del corazón de lo que llamamos «teoría económica». Para un economista, nadie debería estar más contento por obtener una puntuación de 96 sobre 137 (70 por ciento) que de 72 sobre 100, pero mis estudiantes lo estaban. Y al darme cuenta de ello, fui capaz de idear y establecer el tipo de examen que yo quería evitando a la vez que los alumnos refunfuñasen. 




   Durante cuatro décadas, desde que era un estudiante de posgrado, me he ocupado y preocupado por esta clase de historias que muestran las miles de formas en las que las personas se alejan de las criaturas ficticias que pueblan los modelos económicos. Nunca se me ha ocurrido pensar que la gente está equivocada; todos somos simples seres humanos, Homo sapiens. Por el contrario, el problema reside en el modelo utilizado por los economistas, un modelo que sustituye al Homo sapiens por una criatura ficticia llamada Homo economicus, criatura que para abreviar suelo llamar Econ. Comparado con este mundo ficticio de Econs, los Humanos se portan mal muy a menudo, y ello implica que los modelos económicos ofrecen muchas predicciones erróneas, predicciones que pueden tener consecuencias mucho más serias que molestar a un grupo de estudiantes. Prácticamente ningún economista predijo la llegada de la crisis financiera de 2007-2008,6 y peor aún, muchos pensaron que su estallido y sus consecuencias sencillamente no podían ocurrir. 




   Irónicamente, la existencia de modelos formales basados en esta idea equivocada del comportamiento humano es precisamente lo que concede a la ciencia económica su reputación de ser la más poderosa de las ciencias sociales, poderosa en dos sentidos claramente diferenciados. El primero es indiscutible: de entre todos los científicos sociales, los economistas son los que más influencia tienen en las políticas públicas. De hecho, tienen prácticamente el monopolio a la hora de dar consejos políticos.  Hasta hace muy poco tiempo, el resto de científicos sociales rara vez eran invitados a la mesa de negociaciones, y cuando lo eran se veían relegados al equivalente de la mesa de los niños en las reuniones familiares. 




   El otro es que la economía también está considerada como la más poderosa de las ciencias sociales en el ámbito intelectual, poder que se deriva del hecho de que posee un núcleo teórico unificado del que parte casi todo. Cuando pronuncias el concepto «teoría económica» la gente sabe a qué te refieres. Ninguna otra ciencia social tiene una base similar. Por el contrario, las teorías en las demás ciencias sociales tienden a aplicarse a objetivos específicos, a explicar qué sucede en circunstancias muy concretas. De hecho, los economistas suelen comparar su campo con el de la física, ya que al igual que ésta, la economía se basa en unas pocas premisas iniciales. 




   La premisa central de la teoría económica es que la gente elige por optimización. De entre todos los bienes y servicios que una familia podría comprar, la familia escoge el mejor que se pueda permitir. Además, se asume que las creencias a partir de las cuales los Econs llevan a cabo sus elecciones son imparciales, es decir, que elegimos basándonos en lo que los economistas denominan «expectativas racionales». Si el promedio de las personas que abren un nuevo negocio creen que sus probabilidades de éxito son del 75 por ciento, entonces ésta debería ser una buena estimación del porcentaje de negocios que finalmente tiene éxito. Los Econs no sufren de exceso de confianza. 




   Esta premisa de optimización restringida, esto es, la elección de la mejor posibilidad dentro de un presupuesto limitado, se combina con el otro gran caballo de batalla de la teoría económica, el equilibrio. En los mercados competitivos donde los precios son libres para moverse arriba y abajo, estos precios fluctúan de tal manera que la oferta iguala a la demanda. Por simplificarlo de alguna manera, puede decirse que Optimización + Equilibrio = Economía. Ésta es una combinación muy poderosa, y es algo que ninguna otra ciencia social puede igualar. 




   Sin embargo, existe un problema: las premisas en las que se basa la teoría económica son imperfectas. Primero, los problemas de optimización a los que se enfrenta la gente normal a menudo son demasiado difíciles como para que los puedan resolver, o incluso acercarse a su resolución. Es más, un simple desplazamiento a un supermercado de tamaño mediano ofrece al comprador millones de combinaciones de productos que entran dentro del presupuesto familiar. ¿Realmente la familia escoge lo mejor? Y, por supuesto, nos solemos enfrentar a problemas mucho más difíciles que ir al mercado, como elegir una carrera, una hipoteca o una pareja sentimental. Dadas las tasas de fracaso que se observan en todos estos ámbitos, resulta difícil defender la postura de que todas estas elecciones son las óptimas. 




   Segundo, las creencias a partir de las cuales la gente toma sus decisiones no son imparciales. Puede que el exceso de confianza no aparezca en el diccionario de los economistas, pero es un rasgo muy arraigado en la naturaleza humana, y existen innumerables otros sesgos bien documentados por los psicólogos. 




   Tercero, existen numerosos factores que el modelo de optimización no incluye, tal y como ilustra mi anécdota de los exámenes de 137 puntos. En un mundo de Econs, hay una larga lista de cosas que en teoría son irrelevantes. Por ejemplo, ningún Econ compraría una cantidad particularmente grande de aquello que se va a preparar de cena el martes por la noche simplemente porque en el momento de comprarla, el domingo por la mañana, da la casualidad de que le entra un hambre feroz, pues el hambre que tenga el domingo debería ser irrelevante a la hora de escoger el tamaño de una comida para el martes. Igualmente, un Econ no intentaría terminar a toda costa la enorme cena del martes, aunque en ese momento ya no tenga tanta hambre, simplemente porque la ha pagado y odia tirar el dinero; para un Econ, el precio pagado por un producto alimenticio en el pasado no es relevante para tomar la decisión de cuánto comer ahora. Un Econ tampoco esperaría recibir un regalo en el aniversario de su matrimonio o su nacimiento. ¿Por qué va a ser diferente una fecha que otra? De hecho, los Econs se quedarían estupefactos ante la mera idea de los regalos, pues todo Econ sabe que el dinero en efectivo es el mejor regalo posible, ya que permite al receptor comprar aquello que sea óptimo. Sin embargo, a menos que esté casado con un(a) economista, no aconsejo al lector o lectora que regale dinero en su próximo aniversario. Pensándolo mejor, incluso aunque su cónyuge sea economista, probablemente no sea buena idea. 




   El lector sabe tan bien como yo que no vivimos en un mundo de Econs. Vivimos en un mundo de Humanos. Y dado que la mayoría de los economistas también son humanos, también ellos saben que no vivimos en un mundo de Econs. Adam Smith, el padre del pensamiento económico moderno, reconoció explícitamente este hecho, pues antes de escribir su magnum opus La riqueza de las naciones escribió otro libro dedicado a las «pasiones» humanas,7 un término que no aparece en ningún libro de texto sobre economía. Los Econs no tienen pasiones, sino que son fríos optimizadores, al estilo del señor Spock de Star Trek. 




   Pese a ello, este modelo de comportamiento económico basado en una población formada por Econs ha prosperado de forma extraordinaria, elevando a la ciencia económica hasta la cima más alta de la influencia, donde ahora se encuentra. A lo largo de los años, la mayoría de las críticas surgidas han sido descartadas utilizando un conjunto de pobres excusas y explicaciones alternativas poco plausibles sobre las embarazosas evidencias empíricas, pero poco a poco estas críticas han ido encontrando respuesta en una serie de estudios de importancia creciente. Resulta fácil ignorar el caso de las notas de un examen. Es más difícil ignorar estudios que documentan decisiones erróneas en ámbitos más importantes, como las pensiones de jubilación, la elección de una hipoteca o la inversión en bolsa. Y resulta imposible ignorar la serie de estallidos, burbujas y desplomes que se han venido observando en los mercados financieros desde el 19 de octubre de 1987, día en el que los precios de las acciones cayeron más de un 20 por ciento en todo el mundo aún en ausencia de malas noticias significativas. Posteriormente llegó una burbuja y una caída libre de las acciones tecnológicas, que rápidamente se transformó en una burbuja de precios inmobiliarios, la cual tras estallar provocó a su vez una crisis financiera global. 




   Es hora de dejar de inventar excusas. Lo que necesitamos es un enfoque mucho más rico a la hora de llevar a cabo investigaciones económicas, uno que reconozca la existencia y la relevancia de los Humanos. La buena noticia es que no es necesario echar por la borda todo lo que sabemos sobre el funcionamiento de las economías y los mercados. Las teorías basadas en el supuesto de que todo el mundo es un Econ no deberían ser descartadas, pues siguen siendo un útil punto de partida para la creación de modelos más realistas. Y en determinadas circunstancias especiales, como en los casos en los que los problemas que la gente debe resolver son sencillos, o cuando los actores económicos poseen habilidades altamente especializadas y relevantes, los modelos de Econs pueden proporcionar una buena aproximación a lo que ocurre en el mundo real. Pero como veremos, esas situaciones son la excepción más que la regla. 




   Por otro lado, gran parte de la labor de los economistas consiste en recoger y analizar datos sobre el funcionamiento de los mercados, labor que en la mayoría de los casos se lleva a cabo con gran cuidado y pericia estadística, y lo que es más importante, la mayor parte de esta investigación no depende del supuesto de que la gente optimiza. Dos herramientas de investigación que han surgido en los últimos veinticinco años han ampliado enormemente el repertorio de los economistas a la hora de conocer el mundo. La primera es el uso de pruebas controladas aleatorizadas, aplicadas desde hace mucho tiempo en otros campos científicos, como la medicina, en el que el estudio típico es la investigación sobre lo que sucede cuando un grupo de gente recibe un «tratamiento» considerado de interés. La segunda consiste en el uso de experimentos de ocurrencia natural (como cuando algunas personas son incluidas en un programa y otras no) o de hábiles técnicas econométricas que permitan detectar el impacto de las distintas estrategias a pesar de que nadie hubiera diseñado deliberadamente la situación para ese propósito. Estas nuevas herramientas han suscitado estudios sobre una amplia variedad de cuestiones importantes para la sociedad. Las estrategias estudiadas han incluido el incremento de la educación, la enseñanza en grupos más pequeños o con mejores profesores, servicios de consultoría gestora, ayuda en la búsqueda de trabajo, sentencias de cárcel, mudanzas a barrios más pobres, seguros sociales públicos, etcétera. Estos estudios muestran que se puede aprender mucho sobre el mundo sin imponer los modelos de optimización, y en algunos casos proporcionan datos fiables con los que poner a prueba tales modelos y comprobar si responden a respuestas humanas reales. 




   En gran parte de la teoría económica, el hecho de que todos los agentes sean optimizadores no es un supuesto realmente crítico, incluso en el caso de que las personas sometidas a estudio no sean expertas. Por ejemplo, la predicción de que los granjeros usarán más fertilizante si su precio cae es bastante fiable, pese a que la reacción de muchos de estos granjeros a las condiciones de mercado suele ser bastante lenta. La predicción es fiable porque es imprecisa: sólo se predice la dirección del efecto. Esto equivale a predecir que cuando las manzanas se desprenden del árbol, van a ir hacia abajo en vez de hacia arriba; la predicción en sí es correcta, pero no es una definición precisa de la ley de la gravedad. 




   Los economistas se meten en problemas cuando realizan predicciones muy específicas que dependen explícitamente de que todo el mundo sea experto en temas económicos. Retomemos el ejemplo de los granjeros. Pongamos que los científicos llegan a la conclusión de que estos granjeros estarían mejor utilizando más o menos fertilizante del que se ha usado tradicionalmente. Si se asume que todos los agentes van a hacer lo correcto si tienen la información adecuada, en ese caso no existe ninguna propuesta política más acertada que la libre difusión de esta información. Se publican las conclusiones de la nueva investigación, se ponen a libre disposición de los granjeros, y se permite que la magia de los mercados se encargue del resto. 




   A menos que todos los granjeros sean Econs, ésta es una mala política. Es muy posible que las compañías alimentarias internacionales se apresuraran a incorporar los últimos hallazgos en investigación, pero ¿qué hay del comportamiento de los granjeros campesinos8 de India o África? 




   Igualmente, si se piensa que todo el mundo ahorrará la cantidad justa y necesaria para la jubilación, como haría cualquier Econ, y por ello se llega a la conclusión de que no hay razón alguna para ayudar a que la gente ahorre (por ejemplo, mediante la creación de planes de pensiones), entonces se está renunciando a la oportunidad de lograr que esa misma gente mejore su situación. Y, si eres un director de un banco central que piensa que las burbujas financieras son imposibles en teoría, puedes cometer errores muy serios, tal y como Alan Greenspan ha admitido que le ocurrió, todo hay que decirlo. 




   No tenemos por qué dejar de inventar modelos abstractos que describan el comportamiento de los imaginarios Econs. Sin embargo, lo que sí debemos hacer es dejar de asumir que estos modelos son descripciones precisas de dicho comportamiento, así como dejar de basar las decisiones políticas en estos análisis tan imperfectos. Y también debemos empezar a prestar atención a esos factores supuestamente irrelevantes, a los que a partir de ahora llamaré FSI para abreviar. 




   Si resulta difícil cambiar la mentalidad de la gente sobre lo que toman en el desayuno, ya no digamos sobre los problemas a los que se han enfrentado toda su vida. Durante años, los economistas se han resistido con todas sus fuerzas a empezar a basar sus modelos en una caracterización más precisa del comportamiento humano, pero gracias a la influencia de economistas jóvenes y creativos dispuestos a asumir algunos riesgos y salirse de los caminos económicos tradicionales, el sueño de una versión enriquecida de la teoría económica se está haciendo poco a poco realidad. Este campo concreto se ha dado en llamar «economía del comportamiento», aunque no es una disciplina diferente: sigue siendo economía, pero una economía que cuenta con importantes dosis de buena psicología y de otras ciencias sociales. 




   La principal razón por la que los Humanos deben ser incorporados a las teorías económicas es para mejorar el nivel de precisión de las predicciones llevadas a cabo en base a esas teorías. Sin embargo, existe otro gran beneficio producto de la inclusión de personas reales en la mezcla, y es que la economía del comportamiento es más interesante y más divertida que las ciencias económicas tradicionales: es la ciencia fausta.9 




   Actualmente, la economía del comportamiento es una rama floreciente de la economía, y sus practicantes pueden encontrarse en la mayoría de las mejores universidades de todo el mundo. Los economistas y científicos del comportamiento están incluso pasando a formar parte, aún pequeña pero creciente, del proceso de toma de decisiones políticas. En 2010, el Gobierno de Reino Unido creó el Equipo de Perspectivas Conductuales, y en la actualidad otros países del mundo se están sumando a este movimiento de creación de equipos especiales cuyo objetivo es incorporar las investigaciones de otras ciencias sociales en la formulación de políticas públicas. Las empresas también se están poniendo al día, pues se han dado cuenta de que una comprensión más profunda del comportamiento humano es tan importante para gestionar con éxito un negocio como lo es la comprensión de los movimientos financieros y del marketing operativo. Después de todo, son los Humanos los que están al frente de las compañías, y sus empleados y clientes también lo son. 




   Este libro es la historia de cómo ha sucedido todo esto, al menos tal y como yo lo he visto. Aunque no he llevado a cabo yo mismo toda la investigación —como sabe muy bien el lector, soy demasiado vago para ello—, sí he formado parte desde el principio del movimiento que creó este campo. Continuando con las máximas de Amos, habrá muchas otras historias en el futuro, pero mis objetivos principales son narrar la forma en la que todo esto ha ocurrido, y explicar algunas de las cosas que hemos aprendido por el camino. Naturalmente, en este camino se han producido numerosos enfrentamientos con los tradicionalistas que defienden la forma habitual de hacer economía. Estos enfrentamientos no siempre han sido agradables en su momento, pero al igual que toda mala experiencia de viaje, una vez pasadas constituyen buenas historias, y la necesidad de luchar en esas batallas ha hecho que el nuevo campo se haga más y más fuerte. 




   Como todas las historias, esta que nos ocupa no tiene una progresión lineal en la que una idea lleva de forma natural a la siguiente. Muchas ideas se han filtrado en momentos diferentes y a velocidades diferentes, por lo que la estructura organizativa del libro se basa tanto en la cronología como en los temas. He aquí un breve resumen. Comenzaremos desde el principio, cuando era un estudiante de posgrado y estaba recopilando una lista de ejemplos de comportamientos extraños que no parecían encajar con los modelos que estaba aprendiendo en clase. La primera sección del libro está dedicada a esos primero años en la jungla, y describe algunos de los interrogantes que fueron ninguneados por los muchos que cuestionaban el valor de mi labor. Seguidamente, nos ocuparemos de una serie de temas que atrajeron la mayor parte de mi atención durante los primeros quince años de mi carrera como investigador: cálculo mental, autocontrol, justicia y finanzas; mi objetivo aquí es explicar lo que mis colegas y yo aprendimos por el camino, y el lector puede servirse de esta información para mejorar su comprensión sobre sus compañeros humanos, aunque también pueden extraerse útiles lecciones sobre cómo intentar cambiar la forma en la que la gente piensa sobre tal o cual tema, especialmente cuando han invertido mucho en mantener el statu quo. Más adelante, nos centraremos en las investigaciones más recientes, desde el comportamiento de los taxistas de Nueva York hasta el proceso de selección de jugadores de la National Football League, pasando por el comportamiento de los participantes en concursos televisivos con grandes premios. Por último, viajaremos a Londres, al 10 de Downing Street, donde se están gestando interesantes nuevos retos y oportunidades. 




   Mi único consejo a la hora de leer el libro es dejar de leerlo cuando deje de resultar interesante, pues de otro modo, es preciso decirlo, uno se estaría comportando mal. 
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El efecto dotación 




    




   Comencé a tener pensamientos poco ortodoxos sobre la teoría económica cuando era un estudiante de posgrado en el Departamento de Economía de la Universidad de Rochester, en el norte del estado de Nueva York. Aunque hacía tiempo que tenía mis dudas sobre parte del material presentado en las clases, nunca estuve muy seguro de si el problema estaba en la teoría o en mi defectuosa comprensión del tema, pues yo no era precisamente un alumno brillante. En el artículo de Roger Lowenstein para The New York Times Magazine mencionado en el prefacio, mi director de tesis doctoral, Sherwin Rosen, hizo el siguiente comentario acerca de mi carrera como estudiante de posgrado: «No esperábamos mucho de él». 




   El tema de mi tesis era sugerente, «El valor de una vida», pero el enfoque era totalmente estándar. A nivel conceptual, la forma adecuada de considerar esta cuestión había quedado bien reflejada en el maravilloso ensayo de Thomas Schelling «The Life You Save May Be Your Own» [‘La vida que salvas puede ser la tuya’]. A lo largo de los años, mis intereses se cruzarían en numerosas ocasiones con los de Schelling, temprano defensor y estudioso de lo que actualmente llamamos «economía del comportamiento». He aquí un famoso pasaje de su ensayo: 




    




   «Si una niña de seis años y pelo castaño necesitase miles de dólares para una operación que prolongase su vida hasta Navidad, las oficinas de correos se colapsarían de donaciones de cinco y diez céntimos para salvarla. Sin embargo, si se informa de que sin un impuesto especial las instalaciones del hospital de Massachusetts se deteriorarán provocando un incremento apenas perceptible de muertes evitables, pocos derramarán lágrimas por ello o echarán mano a sus carteras».10 




    




   Schelling escribe de la misma forma que habla: con una sonrisa irónica y un brillo travieso en sus ojos. Su intención es siempre que te sientas ligeramente incómodo.11 En este caso, la historia de la niña enferma es una forma brillante de resumir la principal contribución del artículo. Los hospitales representan un concepto que Schelling denomina «vida estadística», en contraposición con la niña, que representa una «vida identificada». En ocasiones pueden encontrarse ejemplos de vidas identificadas en el mundo real, como el caso del emocionante rescate de los mineros atrapados en Chile. Tal y como señala Schelling, muy pocas veces permitimos que cualquier vida identificada se extinga debido sencillamente a la falta de dinero, pero miles de personas «sin identificar» mueren cada día por cosas tan simples como falta de mosquiteras, vacunas o agua potable. 




   A diferencia de la niña enferma, las decisiones habituales sobre políticas públicas nacionales son algo abstracto que carece de impacto emocional. Supongamos que estamos construyendo una nueva autopista, y los ingenieros especializados en seguridad vial nos dicen que hacer el espacio de la mediana un metro más ancho costaría 42 millones de dólares, pero evitaría 1,4 accidentes mortales al año durante treinta años. ¿Debería hacerse? Por supuesto, no conocemos la identidad de estas víctimas, son «simples» vidas estadísticas, pero para decidir la anchura de la mediana necesitamos asignar una cifra a esas vidas prolongadas, o por decirlo de forma más positiva, «salvadas» por ese gasto. Y en un mundo de Econs, la sociedad no pagaría más por salvar una vida identificada que por veinte vidas estadísticas. 




   Tal y como apuntó Schelling, la pregunta correcta sería cuántos de los usuarios de esa autopista (y tal vez sus familiares y amigos) estarían dispuestos a pagar por hacer que cada viaje fuese un poquito más seguro. Schelling había planteado la pregunta adecuada, pero hasta el momento nadie había encontrado la forma de responderla. Para solucionar el problema, era preciso encontrar una situación en la que hubiese que tomar decisiones que incluyesen un intercambio entre dinero y riesgo de muerte, y a partir de ahí se podría inferir la voluntad de pago por seguridad. Pero ¿dónde observar tales elecciones? 




   El economista Richard Zeckhauser, alumno de Schelling, señaló que la ruleta rusa ofrece un camino para reflexionar sobre el problema. He aquí una versión de su ejemplo. Supongamos que Aidan debe jugar a la ruleta rusa con una ametralladora con capacidad para, por ejemplo, mil balas, pero que sólo alberga cuatro repartidas aleatoriamente. Aidan tiene que apretar el gatillo una vez (afortunadamente, la ametralladora sólo dispara una vez). ¿Cuánto estaría dispuesto a pagar Aidan por retirar una de las balas?12 Aunque la formulación de la ruleta rusa de Zeckhauser plantea el problema de forma elegante, no nos ayuda a encontrar ninguna cifra; los experimentos en los que los individuos se apuntan con armas a la cabeza no parecen un método práctico para obtener datos. 




   Dándole vueltas al tema, se me ocurrió una idea. Supongamos que pudiese obtener datos de las tasas de mortalidad de varias profesiones, incluyendo algunas peligrosas como mineros, leñadores o limpiaventanas de rascacielos, y otras más seguras como granjeros, zapateros o limpiaventanas de casas bajas. En un mundo de Econs, los trabajos más arriesgados deberían estar mejor pagados, pues de otro modo nadie querría hacerlos. De hecho, el sueldo extra pagado por un empleo de riesgo debería compensar a los empleados por el riesgo asumido (además de por el resto de atributos del empleo). Por tanto, si pudiera obtener estos datos para cada ocupación, podría estimar la cifra a la que se refiere el análisis de Schelling sin necesidad de pedir a nadie que juegue a la ruleta rusa. Sin embargo, pese a mucho buscar, no pude encontrar datos de mortalidad ocupacional. 




   Mi padre, Alan, vino en mi ayuda. Alan era actuario de seguros, uno de esos expertos en cálculo estadístico y en temas jurídicos y financieros que asesoran a las compañías aseguradoras en la gestión de riesgos. Le pregunté si me podría conseguir datos sobre mortalidad ocupacional, y en poco tiempo recibí un librito rojo encuadernado en tapa dura, publicado por la Sociedad de Actuarios, que recopilaba exactamente los datos que me hacían falta. Comparando las tasas de mortalidad ocupacional con los datos disponibles de salarios por profesión, pude estimar cuánto había que pagar a la gente por estar dispuesto a aceptar un mayor riesgo de morir en su trabajo. 




   La idea y los datos eran un buen comienzo, pero la clave estaba en llevar a cabo correctamente el ejercicio estadístico, para lo cual necesitaba encontrar a un tutor en el Departamento de Economía que estuviese interesado en dirigir mi tesis. La elección obvia era el emergente y prometedor economista laboral antes mencionado, Sherwin Rosen. Nunca habíamos trabajado juntos, pero el tema de mi tesis estaba bastante relacionado con parte del trabajo teórico que estaba desarrollando, por lo que accedió a ser mi tutor. 




   Poco después escribimos conjuntamente un artículo basado en mi tesis titulado, naturalmente, «El valor de salvar una vida».13 Hoy en día, versiones actualizadas de la cifra que estimamos entonces siguen utilizándose en los análisis coste-beneficio realizados por el Gobierno: la estimación actual es de unos 7 millones de dólares por vida salvada. 




   Mientras trabajaba en mi tesis, se me ocurrió que podía resultar interesante plantear a la gente algunas preguntas hipotéticas, dirigidas a averiguar sus preferencias sobre el intercambio de dinero por riesgo de muerte. Para redactar estas preguntas, primero tuve que escoger entre dos formas de plantearlas: en términos de «disposición a pagar» o en términos de «disposición a aceptar». En la primera forma, se preguntaría cuánto se estaría dispuesto a pagar para reducir la probabilidad de morir al año próximo en una cifra concreta, por ejemplo, en un 1 por mil. En la segunda forma, la pregunta sería cuánto efectivo se exigiría a cambio de incrementar el riesgo de morir en ese mismo 1 por mil. Con el fin de contextualizar un poco estas cifras, tengamos en cuenta que actualmente el riesgo de muerte anual de un residente estadounidense de cincuenta años es de apenas un 0,4 por ciento. 




   He aquí una de las preguntas típicas que planteé en una de las aulas. Los alumnos respondieron a ambas versiones de la pregunta: 




    




   A. Supongamos que por asistir a esta clase se ha expuesto a una rara y mortal enfermedad, y que si contrae esta enfermedad, en algún momento de la semana que viene tendrá una muerte rápida e indolora. Las probabilidades de contraer la enfermedad son de 1 entre 1.000. Por otra parte, tenemos una única dosis del antídoto, que venderemos al mejor postor, cuya administración reduce a cero el riesgo de muerte. ¿Cuánto estaría dispuesto a pagar por el antídoto? (Si anda justo de efectivo, se le prestaría el dinero necesario al cero por ciento de interés y reembolsable a treinta años.) 




    




   B. Investigadores del hospital de la universidad están llevando a cabo un estudio sobre una rara enfermedad, y necesitan voluntarios dispuestos a introducirse en una habitación durante cinco minutos y exponerse al mismo riesgo de un 1 por 1.000 de contraer la enfermedad y morir rápidamente y sin dolor la semana próxima. No hay ningún antídoto disponible. ¿Cuál es la cantidad mínima de dinero que solicitaría para participar en este estudio de investigación? 




    




   La teoría económica ofrece una predicción muy clara sobre las respuestas de la gente a las dos versiones de estas preguntas, y es que las respuestas serían casi iguales. Para alguien de cincuenta años, el intercambio de dinero y riesgo de muerte no debería ser muy diferente si pasa de un riesgo del 5 por mil (0,005) al 4 por mil (0,004), como plantea la primera versión de la pregunta, o si pasa de un riesgo de 0,004 a otro del 0,005, como en la segunda versión. Las respuestas de los participantes fueron bastante variadas, pero de los datos surgió un patrón muy claro: las respuestas estaban lejos de ser similares. En promedio, tales respuestas fueron las siguientes: los participantes no pagarían más de 2.000 dólares en la versión A, pero no aceptarían menos de 500.000 dólares en la versión B. De hecho, muchos de los participantes afirmaron categóricamente que no participarían en el estudio a ningún precio. 




   La teoría económica no es la única que dice que las respuestas deberían ser idénticas, pues también lo exige la lógica. Consideremos nuevamente el caso de un cincuentón que, antes de encontrarme, tenía una probabilidad de 0,004 de morir al año siguiente. Supongamos que esta persona da las respuestas del párrafo anterior: 2.000 dólares por el escenario A y 500.000 dólares por el escenario B. La primera respuesta implica que el aumento de una probabilidad del 0,004 al 0,005 empeora su situación en como mucho 2.000 dólares, ya que no está dispuesto a pagar más para evitar el riesgo extra; pero la segunda respuesta afirma que no aceptaría el mismo incremento de riesgo por menos de 500.000 dólares. ¡Sin embargo, está claro que el valor de la diferencia entre un riesgo de 0,004 y otro de 0,005 no puede ser simultáneamente como máximo de 2.000 dólares y como mínimo de 500.000! 




   Esta verdad no resulta evidente para todo el mundo. De hecho, incluso cuando se explica con detalle, mucha gente se resiste a creerla, como es posible que el lector esté haciendo ahora mismo. No obstante, la lógica es irrefutable.14 Para un economista, estos datos eran desconcertantes, cuando no directamente ridículos. Se los mostré a Sherwin y me aconsejó que dejase de perder el tiempo y reanudase el trabajo de mi tesis. El problema era que ya estaba enganchado. ¿Qué estaba pasando aquí? Por supuesto, el escenario de poner la propia vida en peligro era poco habitual, pero desde el momento en que me propuse buscar ejemplos, comencé a encontrarlos en todas partes. 




   Uno de estos ejemplos me lo facilitó Richard Rosett, director del Departamento de Economía y veterano coleccionista de vinos, quien me dijo que tenía botellas en su bodega que había comprado hacía mucho tiempo por 10 dólares y que por entonces ya valían más de 100. De hecho, un comerciante local de vinos llamado Woody estaba dispuesto a comprarle algunas de las botellas más antiguas a precios actualizados. Rosett me comentó que de vez en cuando abría una de estas botellas para acompañar alguna celebración especial, pero que no pagaría ni en sueños 100 dólares por comprar una, pero también dijo que no estaba dispuesto a vender ninguna de ellas a Woody. Esto carecía de lógica: si estaba dispuesto a beberse una botella que podía vender por 100 dólares, entonces para él el hecho de poder beber el vino contenido en ella valía más que esos 100 dólares, pero en ese caso ¿por qué no soñaría siquiera en pagar esa cantidad por la botella? De hecho, ¿por qué se negaba en redondo a comprar cualquier botella que se acercase siquiera a ese precio? Como economista, Rosett sabía que tal comportamiento no era racional, pero no podía evitarlo.15 




   Todos estos ejemplos incluyen lo que los economistas llaman «costes de oportunidad». El coste de oportunidad de cualquier actividad es aquello a lo que se renuncia para llevarla a cabo. Si por ejemplo hoy salgo a dar un paseo en lugar de quedarme en casa a ver un partido de fútbol entonces el coste de oportunidad del paseo es el placer futbolístico al que he renunciado. En el caso de la botella de vino de 100 dólares, el coste de oportunidad de beberse una botella es lo que Woody estaba dispuesto a pagarle por ella, y tanto si Rosett se bebía su propia botella como si compraba una, el coste de oportunidad sigue siendo el mismo. Sin embargo, tal y como mostraba el comportamiento de Rosett, incluso los economistas encuentran difícil equiparar los costes de oportunidad con los costes que afectan directamente al bolsillo. Renunciar a la oportunidad de vender algo y conseguir dinero no duele tanto como sacar ese mismo dinero de la cartera para pagar ese algo. Los costes de oportunidad son algo impreciso y abstracto comparados con la entrega de dinero contante y sonante. 




   Mi amigo Tom Russell me sugirió otro caso interesante. Por aquel entonces las tarjetas de crédito estaban empezando a ser de uso más o menos extendido, y los emisores de tarjetas estaban en plena batalla legal con los comercios minoristas sobre si estos comercios podían fijar precios diferentes dependiendo de si los clientes pagaban en efectivo o con tarjeta de crédito. Dado que las tarjetas de crédito cobran un recargo a los comerciantes por reclamar el dinero, algunos de estos establecimientos comerciales, especialmente las gasolineras, querían cargar un precio mayor a los usuarios de tarjeta. Por supuesto, la industria de las tarjetas de crédito detestaba esta práctica, pues deseaban que los consumidores considerasen que el uso de las tarjetas era gratuito. A medida que el caso se iba abriendo camino a través del proceso de regulación, el lobby de las tarjetas de crédito intentó minimizar riesgos y pasó a centrarse en la forma más que en el fondo. Así, comenzó a insistir en que si una tienda efectivamente cobraba a sus clientes un precio diferente si pagaban en efectivo que si pagaban con tarjeta, que al menos el «precio estándar» fuese el precio de pagar con tarjeta, y que se ofreciese un «descuento» a los pagadores en efectivo, en lugar de que los clientes del dinero en efectivo pagasen el precio estándar y los clientes de tarjeta tuviesen que pagar un «recargo» adicional. 




   Para un Econ, estas dos políticas son idénticas: si el precio de la tarjeta de crédito es de 1,03 dólares y el precio en efectivo es de 1 dólar, no debería importar si a esa diferencia de tres céntimos se le llama descuento o recargo. Sin embargo, la industria de las tarjetas de crédito tenía mucha razón al insistir en llamarlo descuento. Muchos años después, Kahneman y Tversky calificarían esta distinción de «artimaña», pero los comerciantes ya tenían la corazonada de que las artimañas eran importantes. El pago de un recargo es un coste desembolsado, mientras que la no recepción de un descuento es «simplemente» un coste de oportunidad. 




   Decidí llamar a este fenómeno «efecto dotación», ya que en la jerga de los economistas las cosas que ya tienes son parte de tu dote. Por pura casualidad, había hecho un hallazgo que sugería que la gente valora más las cosas que ya forman parte de su dote que las cosas que podrían pasar a formar parte de ella, disponibles pero aún no adquiridas. 




   El efecto dotación tiene una influencia considerable en el comportamiento de aquellos que están considerando asistir a algún concierto o evento deportivo especialmente atrayente. A menudo, el precio minorista de una entrada está muy por debajo del precio de mercado. El afortunado que haya logrado conseguir una entrada, bien esperando en la cola o siendo muy rápido en la venta por internet, se enfrenta a un dilema: ¿voy al evento o revendo la entrada? En muchas partes del mundo existe actualmente un mercado de reventa de entradas sencillo y legal, en páginas web como Stubhub.com, por ejemplo, de forma que los poseedores de entradas ya no tienen que situarse junto al estadio e intentar revenderlas para darse cuenta del maná que les cayó del cielo cuando compraron un artículo tan valorado. 




   Poca gente no economista se enfrenta a esta decisión de forma correcta.16 Un buen ejemplo de ello es el del economista Dean Karlan, actualmente profesor en la Universidad de Yale. Hace años Karlan pasó una temporada en la Universidad de Chicago, como estudiante de MBA (Máster en Administración de Empresas), y su tiempo allí coincidió con el reinado de Michael Jordan como rey absoluto del baloncesto profesional. Recordemos que los Chicago Bulls ganaron seis campeonatos nacionales mientras Jordan estuvo en el equipo. El año que nos ocupa, los Bulls se enfrentaban a los entonces llamados Washington Bullets (actualmente, Washington Wizards) en la primera ronda de los play-off, y a pesar de que los Bulls eran los claros favoritos, había una gran demanda de entradas, en parte debido a que los seguidores sabían que, a medida que fuesen avanzando las eliminatorias, los asientos serían cada vez más caros. 




   Dean tenía un compañero en la universidad que trabajaba para los Bullets y que le regaló dos entradas, y tenía otro amigo en la Divinity School de Chicago que tenía contactos en los Bullets y también recibió un par de entradas gratuitas. Ambos se enfrentaban a los habituales problemas financieros típicos de los estudiantes de posgrado, aunque Dean tenía mejores perspectivas a largo plazo: los graduados en MBA suelen acabar ganando más dinero que los graduados en la Divinity School.17 




   Tanto Dean como su amigo no tuvieron dificultades a la hora de tomar la decisión de vender las entradas o asistir al partido. El alumno de la Divinity School invitó a otro compañero a ir al partido y se divirtieron mucho. Dean, por su parte, se afanó en averiguar qué profesores amantes del baloncesto tenían también sus propias y lucrativas empresas de consultoría, y logró vender las entradas por varios cientos de dólares cada una. Tanto Dean como su amigo pensaron que el comportamiento del otro era demencial: Dean no entendía cómo su amigo podía pensar que podía permitirse perder el precio de las entradas, mientras que el amigo no entendía cómo Dean no se daba cuenta de que las entradas eran gratuitas. Eso era el efecto dotación. Sabía que era real, pero aún no tenía ni la menor idea de qué hacer con él. 
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La Lista 




    




   Esta discrepancia entre precios de compra y precios de venta dio rienda suelta a mi imaginación. ¿Qué más hacía la gente que resultase incongruente con el modelo de elección racional de los economistas? Desde el momento en que comencé a prestar atención, surgieron de la nada tantos ejemplos que elaboré una lista en la pizarra de mi despacho. He aquí unos cuantos que describen el comportamiento de algunos de mis amigos: 




    




   —  Jeffrey y yo conseguimos dos entradas gratuitas para un partido de baloncesto profesional en Buffalo, que está a aproximadamente una hora y media de nuestra casa en Rochester. El día del partido se desató una gran tormenta de nieve, y por tanto decidimos no ir. Jeffrey comenta que si hubiéramos comprado las entradas (bastante caras, por cierto), posiblemente nos hubiésemos enfrentado a la ventisca y hubiésemos intentado ir al partido. 


   

   —  Stanley corta su césped cada fin de semana, lo que le provoca una terrible alergia. Le pregunto a Stan por qué no contrata a alguien que lo haga por él, y me dice que no quiere pagar los 10 dólares que le cobrarían. Seguidamente le pregunto que si cortaría el césped de su vecino por 20 dólares y me responde que por supuesto que no. 


   

   —  Linnea quiere comprar una radio con reloj, y tras mucho buscar encuentra una por 45 dólares, que según sus investigaciones es un buen precio. Cuando se dispone a pagar, el dependiente de la tienda le comenta que la misma radio está  a la venta por 35 dólares en una nueva sucursal de la tienda,  situada a diez minutos en coche, que está en plenas rebajas por apertura. ¿Se tomaría Linnea la molestia de ir a la otra tienda a realizar su compra? 




   Otro día, Linnea desea comprar un televisor y encuentra uno al estupendo precio de 495 dólares, pero nuevamente el dependiente le informa de que el mismo modelo está a la venta en otra tienda a diez minutos por 485 dólares. Misma pregunta... pero probablemente diferente respuesta. 


   

   —  Por Navidad, la esposa de Lee le regala a su marido un jersey de cachemira muy caro, jersey que él ya había visto en la tienda y había decidido que era un capricho demasiado caro como para no sentirse mal si se lo compraba. Sin embargo,  está encantado con el regalo. Lee y su mujer comparten todos sus activos financieros, y ninguno tiene una fuente de ingresos separada. 


   

   —  Unos amigos vienen a cenar, y tomamos unas copas mientras esperamos a que el asado del horno esté listo y podamos sentarnos a la mesa. Para picar, saco un gran recipiente lleno de anacardos pero después de comernos la mitad vemos que corremos el riesgo de quedarnos sin apetito. Por tanto, me llevo el recipiente y lo escondo en la cocina. Todo el mundo queda satisfecho. 




    




   Cada uno de estos ejemplos ilustra un comportamiento que es incongruente con la teoría económica. Jeffrey está ignorando la máxima de los economistas de «ignorar los costes hundidos», es decir, que tus decisiones no se vean influidas por gastos ya realizados e irrecuperables; el precio pagado por las entradas no debería afectar a nuestra decisión de ir o no al partido. Stanley está violando el precepto según el cual los precios de compra y venta deberían ser lo más similares posibles. Si Linnea emplea diez minutos en ahorrase 10 dólares en una compra pequeña pero no en una grande, entonces no está valorando su tiempo de forma consistente. Lee se siente mejor gastando los recursos familiares en un jersey caro si es su mujer quien toma la decisión, aunque el jersey no sea más barato por ello. Y esconder los anacardos elimina la posibilidad de comer más; para los Econs, siempre es preferible tener una variedad de elección mayor. 




   Pasé mucho tiempo leyendo y releyendo la Lista, y añadiendo nuevos ejemplos, pero no sabía qué hacer con ella. Como «Tonterías que hace la gente» no me parecía un título serio para un ensayo académico, decidí tomarme un descanso. En el verano de 1976, Sherwin y yo asistimos a una conferencia en Monterrey, California, que trataba sobre el valor de la vida. Lo que hizo que esa conferencia fuese especial para mí fue la asistencia de dos psicólogos, Baruch Fischhoff y Paul Slovic, que estudiaban la forma en la que la gente toma sus decisiones. Fue como descubrir una nueva especie: nunca en mi vida había conocido a ningún académico con la formación de estos dos. 




   Al finalizar la conferencia, me encontré llevando a Fischhoff al aeropuerto, y por el camino me dijo que había obtenido su doctorado en psicología en la Universidad Hebrea de Jerusalén. Allí, había trabajado con otros dos académicos cuyos nombres no me sonaban de nada: Daniel Kahneman y Amos Tversky. Baruch me contó detalles de su ahora famosa tesis sobre «sesgos retrospectivos».18 La tesis sostiene que, tras el acontecimiento de un hecho tendemos a pensar que siempre supimos que el resultado obtenido era probable, cuando no directamente una conclusión inevitable. Cuando un senador afroamericano por entonces prácticamente desconocido llamado Barack Obama derrotó a la clara favorita a la carrera presidencial por el Partido Demócrata, Hillary Clinton, mucha gente estaba convencida de que lo había visto venir. En realidad, la mayoría de ellos no lo habían visto venir en absoluto; sencillamente, lo recordaban mal. 




   El concepto de sesgo retrospectivo me pareció no sólo fascinante, sino también crucial para la gestión empresarial. Uno de los problemas más difíciles a los que se debe enfrentar todo consejero delegado de cualquier empresa es el de convencer a los gerentes de que deberían emprender proyectos arriesgados si las ganancias esperadas son lo suficientemente elevadas. Lo que más preocupa a estos gerentes, y con razón, es que si el proyecto sale mal el gerente que lo impulsó cargará con la culpa aunque en su momento la decisión fuese buena. Y el sesgo retrospectivo exacerba mucho este problema, ya que los consejeros delegados tenderán a pensar que, fuese lo que fuese lo que provocó el fracaso, debería haberse previsto con anticipación. A toro pasado, todo el mundo sabe siempre que el proyecto era demasiado arriesgado, y lo que hace este sesgo particularmente pernicioso es que todos lo reconocemos en los demás pero no en nosotros mismos. 




   Baruch sugirió que tal vez me gustaría leer algunos de los trabajos de sus colaboradores, así que al día siguiente, de vuelta en mi despacho de Rochester, me dirigí sin pensarlo a la biblioteca. Tras haber pasado toda mi vida académica en la sección de economía, me encontré de pronto en una parte totalmente nueva. Comencé con un artículo publicado en la revista Science: «Judgment Under Uncertainty: Heuristics and Biases» [‘Juicios bajo incertidumbre: heurísticas y sesgos’].19 En aquel momento no tenía muy claro lo que significaba heurística, pero me pareció una palabra curiosa para designar una regla general. A medida que iba leyendo, noté que el corazón se me aceleraba igual que en los últimos minutos de un partido muy igualado. Tardé apenas treinta minutos en leer el artículo de principio a fin, pero cuando lo terminé supe que mi vida había cambiado para siempre. 




   La tesis del artículo era a la vez simple y elegante. En esencia, postulaba que los humanos siempre tenemos un tiempo y una capacidad cerebral limitados, y por ello nos servimos de sencillas reglas generales —las heurísticas— para facilitar la toma de decisiones. Un ejemplo de ello sería la «disponibilidad». Supongamos que yo pregunto a alguien si Dhurv es un nombre muy común en el mundo. Si ese alguien procede de la mayoría de los países del mundo, lo más probable es que diga que no; pero resulta que sí es un nombre extremadamente común en la India, un país con una población enorme, por lo que a escala global podría decirse perfectamente que sí es un nombre muy común. A la hora de calcular la frecuencia de algo, tendemos a preguntarnos a nosotros mismos con qué frecuencia pensamos en ejemplos de ello. Es una buena regla general, y en la comunidad en la que uno vive la mayor o menor facilidad con la que uno puede recordar el conocimiento de un nombre determinado es una buena pista de su frecuencia real. Sin embargo, esta regla no funcionará en aquellos casos en los que el número de ejemplos de algo no está estrechamente relacionado con la facilidad con la que se pueden recordar esos ejemplos (como sucede con el nombre Dhurv). Esto no es más que un ejemplo de la idea principal del artículo, ejemplo que me hizo temblar cuando lo leí: el uso de estas heurísticas hace que la gente cometa errores predecibles; de ahí el título del artículo: heurísticas y sesgos. El concepto de sesgos predecibles me proporcionó un marco teórico para ordenar mis, hasta el momento, atolondradas e inconexas ideas. 




   Kahneman y Tversky tuvieron un predecesor: Herbert Simon, un académico erudito que pasó la mayor parte de su carrera en la Universidad Carnegie Mellon. Simon era bien conocido en casi todos los campos de las ciencias sociales, incluidas la economía, la política, la inteligencia artificial y la teoría organizacional, y en relación con el tema de este libro escribió sobre lo que él mismo llamó «racionalidad limitada» mucho antes de que Kahneman y Tversky publicasen su primer artículo. Al afirmar que las personas tienen racionalidad limitada, Simon se refería a que carecen de la capacidad cognitiva para resolver problemas complejos, lo cual es evidentemente cierto. Sin embargo, aunque recibió el Premio Nobel de Economía, por desgracia su impacto en la profesión económica fue más bien reducido.20 En mi opinión, muchos economistas optaron por ignorar a Simon simplemente porque era demasiado fácil tachar la teoría de la racionalidad limitada de ser un concepto «cierto pero poco importante». A los economistas no les preocupaba mucho el hecho de que sus modelos fuesen imprecisos ni que las predicciones de dichos modelos fuesen erróneas. En los modelos estadísticos empleados por ellos, la solución pasa por añadir un «margen de error» a la ecuación. Supongamos que se intenta predecir la estatura que alcanzará un niño cuando llegue a adulto utilizando la estatura de su padre y de su madre como indicadores. Este modelo funcionará relativamente bien, ya que las personas altas tienden a tener hijos altos, pero no será perfectamente preciso, que es lo que pretende cubrir el margen de error. Y mientras los errores sean aleatorios —esto es, que las predicciones se equivoquen por exceso o por defecto con igual frecuencia, o al menos similar— todo va bien, pues los errores se neutralizan mutuamente. Éste fue el razonamiento de los economistas para justificar por qué los errores causados por la racionalidad limitada podían ser ignorados. ¡Volvamos pues al modelo totalmente racional! 




   Lo que hicieron Kahneman y Tversky fue hacer saltar las alarmas para llamar la atención sobre el hecho de que estos errores no eran tan aleatorios como se quería pensar. Si se pregunta a los habitantes de Estados Unidos si en su país hay más muertes por arma de fuego causadas por homicidios o por suicidios, la mayoría responderán que por homicidios, pero la realidad es que los suicidios prácticamente duplican a los homicidios.21,22 Esto es un error predecible, e incluso con una muestra de gente elevada, el promedio de desviaciones no se aproximará a cero. Aunque en el momento de la lectura del artículo no fui plenamente consciente, las apreciaciones de Kahneman y Tversky me pusieron en una situación en la que estaba a un paso de poder hacer algo serio con mi Lista, pues cada una de las entradas de ésta era un ejemplo claro de sesgo sistemático. 




   Los ejemplos de la Lista tenían otra notable característica: en cada caso, la teoría económica ofrecía una predicción muy específica relativa a algún factor clave —como la presencia de los anacardos o la cantidad pagada por las entradas del partido de baloncesto— que, de acuerdo con la propia teoría económica, no debería influir en las decisiones, pues todos ellos eran factores supuestamente irrelevantes, o FSI. Buena parte de los trabajos que he realizado desde entonces se han dedicado a demostrar que los FSI son de hecho muy relevantes a la hora de predecir el comportamiento, y a menudo basándome en el concepto de sesgo sistemático sugerido en el artículo de Tversky y Kahneman de 1974.23 Actualmente la Lista se ha hecho muy larga, mucho más larga que la que escribí en mi pizarra hace tantos años. 




   Aquel día en la biblioteca pasé varias apasionantes horas leyendo todo lo que Kahneman y Tversky habían escrito juntos, y cuando por fin salí de allí la cabeza me daba vueltas. 
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Teoría del valor 




    




   Poco después de pasar el día en la biblioteca, llamé a Fischhoff para darle las gracias, y me comentó que Kahneman y Tversky estaban trabajando en un nuevo proyecto sobre toma de decisiones que seguramente también me interesaría leer. Fischhoff dijo también que, aunque ese proyecto aún no estaba publicado, tenía entendido que Howard Kunreuther, profesor en Wharton, podía tener una copia del borrador, así que llamé a este último; tuve suerte, pues efectivamente tenía el borrador, y accedió a enviarme una copia. 




   El artículo, en aquel momento titulado «Teoría del valor», me llegó cuajado de comentarios que Kunreuther había garrapateado en los márgenes, y era la primera versión del ensayo que tiempo después le daría a Danny el Premio Nobel. Con el tiempo, los autores cambiarían el título por el de «Teoría de las perspectivas».24, 25 Este trabajo estaba incluso más relacionado con mi Lista que el de heurísticas y sesgos, y hubo dos cosas que me llamaron la atención inmediatamente: el principio de organización y un sencillo gráfico. 




    




   Dos tipos de teorías 




    




   El principio de organización hace referencia a la existencia de dos clases diferentes de teorías: las normativas y las descriptivas. Las teorías normativas establecen la forma correcta de pensar sobre un problema, y por «correcta» no me refiero a correcta en sentido moral. Me refiero, por el contrario, a correcta en sentido de lógica y coherencia, tal y como prescribe el modelo de optimización que se encuentra en el corazón del razonamiento económico, también conocido como «teoría de la elección racional». Éste es el único sentido que daré a la palabra «normativo» en este libro. Por ejemplo, el Teorema de Pitágoras es una teoría normativa sobre cómo calcular la longitud de un lado de un triángulo rectángulo si se conocen las longitudes de los otros dos, puesto que si se usa cualquier otra teoría (fórmula) el resultado será incorrecto. 




   He aquí un test para ver si el lector es un buen pensador pitagórico. Consideremos dos tramos de vía férrea, cada uno de ellos de 1 kilómetro de longitud, puestos uno a continuación del otro (véase Figura 1). Estos tramos están clavados en sus extremos, pero no donde se tocan. Ahora, supongamos que hace mucho calor y que el metal de cada tramo se expande, cada uno apenas 1 centímetro, pero puesto que están clavados en los extremos únicamente pueden expandirse levantándose como un puente levadizo. Además, los tramos son tan sólidos que a medida que se van elevando logran mantener su forma recta y lineal (esto es para facilitar el problema; no quiero oír quejas sobre supuestos poco realistas). Veamos pues el problema: 




    




   Consideremos uno de los tramos. Tenemos un triángulo rectángulo con un cateto de 1 kilómetro,26 y una hipotenusa de 1 kilómetro y 1 centímetro. ¿A qué altura llegará el tramo en el punto medio? En otras palabras, ¿cuál es el valor del otro cateto? 




    




   FIGURA 1 El problema de la vía férrea 
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   A poco que el lector se acuerde de la geometría estudiada en el instituto y tenga a mano una calculadora con función de raíz cuadrada podrá resolver el problema sin mucha dificultad. Sin embargo, supongamos que hay que usar la intuición. ¿Cuál es su estimación? La mayoría de la gente concluye que, puesto que las vías se expanden 1 centímetro, deberían elevarse más o menos esa distancia, o quizá 2 o 3 centímetros como mucho. 




   La respuesta correcta es 4,47 metros, nada menos. ¿Qué tal esa intuición? 




   Ahora, supongamos que deseamos desarrollar una teoría sobre las respuestas de la gente a esta pregunta. Si actuamos como teóricos defensores de la elección racional, asumimos que la gente dará la respuesta correcta, por lo que podemos establecer el Teorema de Pitágoras como nuestro modelo tanto normativo como descriptivo, y predecir que la gente dará unas respuestas que rondarán un promedio de 4,5 metros, aproximadamente. Pues bien, en este caso la predicción es muy mala, pues la respuesta promedio de la gente es de unos 2 centímetros. 




   Esto es realmente el corazón del problema de la economía tradicional y el avance conceptual ofrecido por la teoría de las perspectivas. Tanto la teoría económica vigente en aquel momento como muchos economistas de hoy en día emplean una única teoría con fines normativos y descriptivos. Veamos la teoría de las empresas: esta teoría, un sencillo ejemplo del uso de los modelos basados en la optimización, estipula que cada empresa actuará siempre con vistas a maximizar sus beneficios (o el valor de la empresa), y el resto de la teoría se limita a explicar cómo se debe hacer para alcanzar este objetivo. Por ejemplo, una empresa debe fijar sus precios de forma que sus costes marginales igualen a sus ingresos marginales. Cuando los economistas emplean el término «marginal» quieren decir incremental o progresivo, por lo que esta regla implica que la empresa seguirá produciendo hasta el momento exacto en el que el coste del último artículo producido sea exactamente igual al ingreso incremental obtenido. De forma similar, la teoría de la formación del capital humano,27 desarrollada por el economista Gary Becker, asume que la gente escoge el tipo de educación a recibir, y cuánto tiempo y dinero invertir en la adquisición de estas habilidades, prediciendo correctamente cuánto dinero ganarán (y cuánto disfrutarán) por ello en sus futuras carreras. Existen muy pocos estudiantes de instituto o de universidad cuyas elecciones reflejen un análisis cuidadoso de estos factores. Por el contrario, mucha gente elige estudiar lo que más le gusta sin pararse a pensar en qué tipo de vida surgirá de esa elección. 




   El objetivo principal de la teoría de las perspectivas era romper con la idea tradicional de que una única teoría sobre el comportamiento humano pueda ser a la vez normativa y descriptiva; concretamente, se enfrentó a la teoría de toma de decisiones en condiciones de incertidumbre. Las primeras ideas sobre esta teoría se remontan a Daniel Bernoulli en 1738.28 Bernoulli era un erudito en casi todo, matemáticas y física incluidas, y su trabajo en este campo consistió en resolver un problema matemático conocido como la paradoja de San Petersburgo, ideado por su primo Nicolas29 (su familia era bastante precoz). En la práctica, Daniel Bernoulli fue el inventor del concepto de aversión al riesgo (llamado también sensibilidad decreciente), y lo hizo al proponer que la felicidad de la gente —o la utilidad, como les gusta llamarla a los economistas— aumenta conforme aumenta su riqueza, pero a una tasa cada vez menor. A medida que se incrementa la riqueza, el impacto de un determinado incremento (digamos 10.000 dólares) va decreciendo: a un campesino africano, la ganancia de 10.000 dólares le cambiaría totalmente la vida, mientras que Bill Gates ni se enteraría. En la Figura 2 puede verse un gráfico de esta evolución. 




   Una función de utilidad de esta trayectoria revela la existencia de aversión al riesgo, ya que la utilidad de los primeros 1.000 dólares es mayor que la utilidad de los segundos 1.000 dólares, y así sucesivamente. Esto implica que si la riqueza de alguien es de 100.000 dólares y se le ofrecen dos posibilidades a elegir: 1.000 dólares seguros o 2.000 dólares con una probabilidad del 50 por ciento, lo más seguro es que escoja lo primero, puesto que valora más los primeros 1.000 dólares que la posibilidad de los segundos 1.000, esto es, que no está dispuesto a arriesgarse a perder un premio de 1.000 dólares si le sale mal el intento de conseguir el premio de 2.000. 




   La exposición completa de la teoría formal sobre cómo tomar decisiones en situaciones arriesgadas —llamada «teoría de la utilidad esperada»— fue publicada en 1944 por el matemático John von Neumann y el economista Oskar Morgenstern. John von Neumann, uno de los más grandes matemáticos del siglo XX, coincidió con Albert Einstein en el Instituto de Estudios Avanzados de la Universidad de Princeton, y durante la segunda guerra mundial decidió dedicarse a los problemas prácticos. El resultado fue un tratado de más seiscientas páginas titulado The Theory  of Games and Economic Behavior30 [‘Teoría de juegos y comportamiento económico’], en el que el desarrollo de la teoría de la utilidad esperada era poco más que una idea menor.


   

   

    




   FIGURA 2 Utilidad de la riqueza 
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   La creación de la teoría de Von Neumann y Morgenstern comenzó mediante la anotación de una serie de axiomas de elección racional, y la posterior investigación de la forma en la que se comportaría una persona que desease seguir tales axiomas. En su mayor parte, dichos axiomas eran nociones poco controvertidas, como la transitividad, un término técnico que afirma que si alguien prefiere A a B, y B a C, entonces ese alguien también prefiere A a C. Es de destacar que Von Neumann y Morgenstern demostraron que si se desea satisfacer los axiomas (y realmente se desea), entonces se deben tomar decisiones que se ajusten a su teoría. El argumento es absolutamente convincente: si yo tuviese que tomar una decisión importante —sea refinanciar mi hipoteca o invertir en un nuevo negocio—, mi objetivo sería tomar la decisión de acuerdo con la teoría de la utilidad esperada, de la misma forma que usaría el Teorema de Pitágoras para estimar la altitud de nuestro triángulo de vías férreas. La utilidad esperada es la forma correcta de tomar decisiones. 




   Con su teoría de las perspectivas, Kahneman y Tversky se propusieron ofrecer una alternativa a la teoría de la utilidad esperada que no tuviese la pretensión de ser una guía útil para elecciones racionales, sino que por el contrario ofreciese una buena predicción de las decisiones reales que toma la gente real. Se trata de una teoría sobre el comportamiento de los Humanos. 




   Aunque éste parece un paso lógico, no es un paso que los economistas se hayan molestado nunca en dar. Simon había acuñado el término «racionalidad limitada», pero no había profundizado demasiado en cuál era la diferencia exacta entre la gente parcialmente racional y la totalmente racional. Existían también otros precedentes, pero tampoco éstos se habían ocupado de este punto. Por ejemplo, el destacado (y en general bastante clásico) economista de Princeton William Baumol había propuesto una alternativa31 a la teoría tradicional (normativa) de la empresa (que asume la existencia de optimización del beneficio). Baumol postulaba que las empresas maximizan su tamaño, medido por ejemplo en ingresos por ventas, con la restricción de que los beneficios alcancen un nivel mínimo. En mi opinión, la maximización de las ventas puede ser un buen modelo descriptivo para muchas empresas. De hecho, el seguimiento de esta estrategia puede ser una decisión inteligente para un consejero delegado, ya que curiosamente el sueldo de éstos parece depender tanto del tamaño de la empresa como de sus beneficios, pero en este caso también constituiría una violación de la teoría que dice que las empresas maximizan su valor. 




   Lo primero que me llamó la atención cuando descubrí la teoría de las perspectivas fue su declaración de objetivos: Diseñar modelos económicos descriptivos que representen con precisión el  comportamiento humano. 




    




   Un gráfico asombroso 




    




   El otro punto que atrajo mi atención fue un gráfico que representaba la «función del valor», que también era un gran cambio conceptual en el pensamiento económico, y el verdadero motor de esta nueva teoría. Desde la época de Bernoulli, los modelos económicos han estado basados en el sencillo supuesto de que la gente tiene una «utilidad marginal de riqueza decreciente», tal y como ilustra la Figura 2. 




   En general, este modelo sobre la utilidad de la riqueza explica bien la psicología básica de la riqueza, pero Kahneman y Tversky se percataron de que para crear un modelo descriptivo aún más preciso había que cambiar el foco de atención desde los niveles de riqueza hacia los cambios de riqueza. El cambio puede parecer muy sutil, pero a efectos prácticos es realmente algo radical, tal y como puede apreciarse en la función del valor de la Figura 3. 




   Kahneman y Tversky se centraron en los cambios de riqueza precisamente porque los cambios son la manera que tenemos los Humanos de percibir la vida. Supongamos que nos encontramos en un edificio de oficinas que cuenta con un buen sistema de circulación del aire, que mantiene el entorno en lo que se suele considerar como temperatura ambiente. En un momento dado, abandonamos nuestro puesto de trabajo habitual para ir a una reunión en una sala de conferencias. En el preciso instante en el que entramos en esta sala, ¿cómo reaccionaremos a la temperatura? Si la temperatura está muy cerca de la del puesto de trabajo y la del pasillo, ni siquiera pensaremos en ello. Únicamente la notaremos si la sala está inusualmente caliente o fría en relación con el resto del edificio, y una vez que nos hemos adaptado a nuestro entorno, tenemos tendencia a ignorarlo. 


   

    




   FIGURA 3 Función del valor 
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   Lo mismo ocurre con los temas financieros. Consideremos a Jane, que gana un sueldo de 80.000 dólares al año, y supongamos que por Navidad recibe un complemento extra de 5.000 dólares con el que no había contado. ¿Cómo procesará Jane este acontecimiento inesperado? ¿Calculará la diferencia en su nivel de riqueza, que en su caso es apenas perceptible? No, lo más probable es que piense: «¡Genial! ¡5.000 dólares más!». La gente considera su vida en términos de cambios, no de niveles. Puede tratarse de cambios en el statu quo o cambios respecto a las expectativas, pero tomen la forma que tomen son los cambios los que nos hacen felices o desgraciados. Este concepto era una idea muy interesante. 




   El gráfico en cuestión se metió hasta tal punto en mi mente y mi imaginación que dibujé mi propia versión en la pizarra de mi despacho, justo al lado de la Lista. Eche el lector otro vistazo. Hay una enorme sabiduría sobre la naturaleza humana contenida en esa curva en forma de S. La parte de arriba, que representa las ganancias, tiene la misma trayectoria que la función estándar de utilidad de la riqueza, reflejando la idea de satisfacción decreciente. Sin embargo, no hay que pasar por alto que la función de las pérdidas también refleja una satisfacción decreciente: la diferencia entre perder 10 dólares o perder 20 parece mucho mayor que la diferencia entre perder 1.300 dólares o perder 1.310. Esto representa una desviación del modelo estándar, ya que, como se ve en la Figura 1, a partir de un nivel de riqueza determinado, en el modelo estándar las pérdidas se representan descendiendo por la línea de utilidad de la riqueza, lo que implica que cada pérdida se hace cada vez más dolorosa. (Si los incrementos de la riqueza cada vez importan menos, de ello se deduce que cada vez importan más los decrementos de la misma.) 




   El hecho de que experimentemos una sensibilidad decreciente a los cambios no relacionados con el statu quo refleja además otra característica humana básica —uno de los primeros descubrimientos de la psicología— conocida como la Ley psicofísica Weber-Fechner. Esta ley afirma que las diferencias mínimas perceptibles de cualquier variable son directamente proporcionales a la magnitud de dicha variable. Si, por ejemplo, gano 100 gramos de peso, no lo noto en absoluto, pero si estoy comprando especias la diferencia entre 100 y 200 gramos es perfectamente obvia. Los psicólogos se refieren a estas diferencias mínimas perceptibles como DMP. Si se desea impresionar a un académico experto en psicología, basta con incluir este término en la charla informal de una fiesta («Me decidí por el sistema de sonido más caro para el coche que me compré hace poco porque el aumento del precio no era una DMP»). 




   El lector puede poner a prueba su comprensión del concepto subyacente a la Ley Weber-Fechner con este ejemplo extraído de un veterano programa radiofónico de la NPR llamado Car Talk («Charlas en el coche»). El programa estaba presentado por dos hermanos, Tom y Ray Magliozzi —ambos graduados por el Instituto Tecnológico de Massachusetts (MIT)—, los cuales recibían llamadas de los oyentes con preguntas sobre sus coches. Sorprendentemente, el programa era para morirse de risa, especialmente para los propios presentadores, que se reían sin parar de sus propios chistes.32 




   En una de las ediciones, un oyente preguntó: «Los faros de mi coche se me fundieron al mismo tiempo. Llevé el coche al taller, pero el mecánico me dijo que todo lo que necesitaba eran dos bombillas nuevas. ¿Cómo puede ser? ¿No es demasiada coincidencia que ambas bombillas se fundan exactamente al mismo tiempo?». 




   Como el rayo, Tom comentó: «¡Ah, la famosa Ley WeberFechner!». Dio la casualidad de que Tom también tenía un doctorado en psicología y marketing supervisado por Max Bazerman, un destacado académico en investigación sobre juicios y toma de decisiones. Entonces ¿qué relación hay entre la pregunta realizada y la Ley Weber-Fechner, y de qué forma ayudó este conocimiento a que Tom pudiese resolver el problema? 




   La respuesta es que las dos bombillas no se fundieron al mismo tiempo. Es fácil que se dé el caso de que una persona conduzca un coche con un faro fundido y no se dé cuenta de ello, especialmente si vive en una ciudad bien iluminada. Pasar de dos faros a uno solo no es siempre una diferencia perceptible, pero pasar de uno a ninguno sin duda sí lo es. Este fenómeno también explica el comportamiento de uno de los ejemplos de la Lista: estar más dispuesto a conducir diez minutos para ahorrarse 10 dólares en una radio con reloj de 45 dólares que en un televisor de 495 dólares. En la segunda compra, el ahorro no sería una DMP. 




   El hecho de que la gente tenga una sensibilidad decreciente tanto a las ganancias como a las pérdidas también tiene otra consecuencia, y es que tendrá aversión al riesgo para las ganancias, pero también será amante del riesgo para las pérdidas, tal y como ilustra el experimento detallado a continuación, llevado a cabo con dos grupos de personas diferentes (téngase en cuenta que aunque la frase inicial de las dos cuestiones es relativamente diferente, el resultado de ambos problemas sería idéntico si los individuos tomasen sus decisiones basándose en sus niveles de riqueza, como se asumía tradicionalmente). El porcentaje de individuos sometidos al experimento que escogió cada opción puede verse entre corchetes. 




    




   Problema 1. Suponga que es usted 300 dólares más rico de lo que es ahora, y que se le ofrece elegir entre: 




   A. Una ganancia segura de 100 dólares [72 por ciento], o 




   B. Una probabilidad del 50 por ciento de ganar 200 dólares y del 50 por ciento de perder 0 dólares [28 por ciento] 




    




   Problema 2. Suponga que es usted 500 dólares más rico de lo que es ahora, y que se le ofrece elegir entre: 




   A. Una pérdida segura de 100 dólares [36 por ciento], o 




   B. Una probabilidad del 50 por ciento de perder 200 dólares y del 50 por ciento de perder 0 dólares [64 por ciento] 




    




   La razón por la que la gente es amante del riesgo en el caso de las pérdidas es la misma por la que es adversa al riesgo en el caso de las ganancias. En el problema 2, el dolor por perder los segundos 100 dólares es menor que el dolor por perder los primeros 100, por lo que los individuos están dispuestos a asumir el riesgo de perder más con tal de tener la oportunidad de poder no perder en absoluto. Y el hecho de que se muestren especialmente ansiosos por eliminar la totalidad de una pérdida se debe a la tercera característica representada en la Figura 3: la aversión a las pérdidas. 




   Examinemos la función del valor en el origen de este gráfico, donde comienzan ambas curvas. Si se fija uno con atención, se percatará de que la función de las pérdidas está ligeramente más inclinada que la función de las ganancias, es decir, que desciende más rápidamente de lo que asciende esta última. A grandes rasgos, puede decirse que las pérdidas duelen aproximadamente el doble de lo que gustan las ganancias, y ésta es una característica de la función del valor que me dejó totalmente boquiabierto la primera vez que reparé en ella: allí mismo, en aquel gráfico, estaba representado el efecto dotación. Si yo me llevo una de las botellas de vino del profesor Rosett, su sensación de pérdida equivaldría aproximadamente al doble de la ganancia que percibiría si adquiriese otra, y por esa misma razón nunca compraría una botella al mismo precio de mercado de las que tenía en su bodega. El hecho de que el dolor de una pérdida sea mayor que el placer de una ganancia equivalente se denomina aversión a las pérdidas, y se ha convertido en el arma más poderosa del arsenal de los economistas del comportamiento. 




   Así pues, experimentamos la vida en términos de cambios, tenemos una sensibilidad decreciente tanto a las ganancias como a las pérdidas, y las pérdidas escuecen más de lo que gustan las ganancias equivalentes. Esto es mucha sabiduría contenida en una sola imagen. En aquel momento aún no era consciente de que acabaría jugueteando con ese gráfico durante el resto de mi carrera, pero así ha sido. 
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Sueños en California33 




    




   Sherwin Rosen había planeado pasar el verano de 1977 en Stanford, y me invitó a ir con él para seguir allí con las investigaciones sobre el valor de una vida. Durante la primavera precedente a aquel verano me enteré de que Kahneman y Tversky estaban planeando pasar todo el curso académico siguiente precisamente en la Universidad de Stanford, y después de toda la inspiración que había encontrado en sus trabajos no podía soportar la idea de marcharme de la universidad justo antes de que ellos llegasen, en septiembre. 




   Pues bien, aprovechando las vacaciones de primavera volé a California para indagar las posibilidades de alojamiento para el verano, y al mismo tiempo encontrar la manera de quedarme en Stanford durante el trimestre de otoño, pues esperaba poder pasar algún tiempo con los que para mí eran todavía unos completos desconocidos y que se habían convertido en mis nuevos ídolos. Poco tiempo antes había enviado a Tversky un primer borrador de mi primer artículo académico sobre el comportamiento, por entonces aún titulado «Elección del consumidor: Una teoría sobre el comportamiento de los economistas»,34 en el que sugería implícitamente que sólo los economistas se comportaban como Econs. Él me había enviado una nota breve pero amable en la que me decía que claramente coincidíamos en bastantes cosas, pero eso era todo. En los días previos al correo electrónico era mucho más difícil iniciar una correspondencia a largo plazo. 




   Pasé un par de días rogando y suplicando por todo el campus para obtener algún tipo de plaza de profesor visitante, pero pasados dos días no había logrado nada. Estaba a punto de rendirme cuando conseguí una entrevista con el ilustre economista de la salud Victor Fuchs, en aquel momento director de la delegación en Stanford de la Agencia Nacional de Investigación Económica (la NBER, por sus siglas en inglés), donde Sherwin y yo nos proponíamos pasar el verano. Durante dicha entrevista, me esforcé por hacer mi mejor presentación sobre la Lista, las heurísticas y los sesgos, la teoría de las perspectivas y los dos dioses hebreos que llegarían a la universidad a comienzos de curso, y fuese porque logré intrigarle o porque le di lástima, el caso es que accedió a incluirme en asignación durante el trimestre de otoño. Tras mi llegada en julio, Victor y yo debatimos con frecuencia sobre mis bohemias ideas, y con el tiempo acabó ampliando su oferta para pagar mi salario hasta el verano siguiente. 




   En junio, los Thaler hicimos un viaje de placer por todo el país, visitando varios parques nacionales por el camino, y aquel viaje me proporcionó el tiempo para dar rienda suelta a mis pensamientos sobre posibles formas de combinar la psicología y la economía. Cualquier tema relacionado era digno de ser ponderado. Por ejemplo: supongamos que un día determinado hay que recorrer 300 millas. ¿A qué velocidad deberíamos ir? Si conducimos a 70 millas por hora, en vez de a 60, llegaremos a nuestro destino 43 minutos antes, lo que parece un adelanto suficientemente atractivo como para asumir el riesgo de recibir una multa por exceso de velocidad. Sin embargo, cuando falten únicamente 30 millas el ahorro de tiempo sería de únicamente 4,3 minutos, lo cual no parece valer la pena. Así pues, ¿deberíamos ir cada vez más despacio según nos vamos acercando al destino? No parece una idea muy acertada, especialmente dado que al día siguiente nos volveremos a meter en el coche para conducir hasta el siguiente destino. ¿No debería existir una política de velocidades uniforme para todo el viaje? Mmmmm. Pongámoslo en la Lista.35 




   Nuestro último desvío fue hacia Eugene, Oregón, para visitar a Baruch Fischhoff y Paul Slovic, los psicólogos que habían suscitado mi interés inicial por estas ideas. Mientras mi familia exploraba la ciudad, yo me quedé charlando con Baruch, Paul y su colaboradora Sarah Lichtenstein, además de con otra psicóloga que estaba de visita en el centro llamada Maya Bar-Hillel, que al igual que Fischhoff había estudiado con Kahneman y Tversky en la escuela de posgrado. Todos ellos se convertirían en mi equipo informal de tutores psicólogos durante los años siguientes. 




   Al finalizar el verano, el clan de psicología de Kahneman y Tversky llegó pisando fuerte. Amos y su mujer, Barbara, se dirigieron al Departamento de Psicología de Stanford, mientras que Danny y su futura mujer, la eminente psicóloga Anne Treisman, iban a instalarse en el Centro de Estudios Avanzados en Ciencias del Comportamiento, ubicado muy cerca de la delegación de la NBER. 




   Victor Fuchs organizó la comida en la que Amos, Danny y yo nos encontramos por primera vez. La verdad es que no recuerdo mucho de dicho encuentro, excepto que yo estaba inusualmente nervioso, y tan sólo pude confiar en que el voluble Vic mantuviese activa la conversación. Lo más importante, tal vez, fue que esta primera presentación más o menos me concedió la autorización para visitar a Danny de vez en cuando (el despacho de Amos estaba al otro lado del campus, demasiado lejos para posibilitar visitas casuales). Ambos estaban terminando el trabajo que ya por entonces se llamaba «Teoría de las perspectivas», y en ocasiones yo me dejaba caer por allí. Lo cierto es que el primitivo sistema telefónico del Centro hacía que fuese más fácil ir andando directamente que intentar llamar para ver si Danny estaba en su despacho. 
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