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Prologo

En 2002 Daniel Kahneman recibio
el Premio Nobel de Economia. En la
presentacién del premio se reconocen
sus aportaciones en psicologia
cognitiva que establecieron caminos
para el desarrollo de nuevos hallazgos
relevantes.  Estas  aportaciones,
realizadas en gran medida junto
con Amos Tversky, se centran en el

andlisis de la toma de decisiones bajo

incertidumbre.

Kahneman y Tversky, psicologos de
profesién, publican hacia finales de
la década de los 70 una nueva teoria,
Prospect Theory, que se presenta como
una critica a la Teorfa de la Utilidad
Esperada, establecidaen ese momento
como el modelo que utilizaban los
individuos para la toma de decisiones
creada en la década de los 40 por von

Neumann y Morgensten.

Antes de Kahneman y Tversky, la
teoria econdmica asumia que los
individuos siempre se comportaban
de manera racional y que ademads
tenfan la capacidad de procesar toda
la informacién disponible. Lo que
Kahneman y Tversky probaron en
multiples experimentos, fue que esto
no siempre sucede y que la mayoria de

las veces, sus decisiones se basan en

aspectos emocionales o en sencillas
reglas de decision (heuristicos) cuya
falibilidad frente a un mundo lleno

de complejidades resulta natural.

A partir de ahi muchos economistas
han seguido aportando evidencia del
comportamiento fallido en distintas
areas. En Finanzas, por ejemplo,
encontramos el caso de los mercados
comportandose de manera irracional,
como lo hiciera evidente, otro premio
Nobel de Economia, Robert Shiller en

su libro Irrational Exuberance.

Por su parte, Sendhil Mullainathan,
profesor distinguido de economia
en Harvard, en su libro Scarcity,
muestra como la escasez afecta la
toma de decisiones de los individuos.
Es decir, la falta de recursos provoca
que los individuos tengan que destinar
recursos cognitivos para resolver esta
situacién, provocando asi una mala
toma de decisiones en otros dmbitos
de interés para ellos. En uno de los
articulos de este Manual, “Mind,
Society and Behavior” del World
Bank se explica con mayor detalle
esta situacion de escasez como
un impedimento para la toma de

decisiones.
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Otros ejemplos los podemos encontrar
en autores como Dan Ariely, en su
libro Predictably Irrational o en el
libro Nudge de Richard Thaler, uno de
los autores en este Manual, que han
encontrado una serie de sesgos que
tienen los individuos que los llevan a
tomar malas decisiones. Para un mejor
entendimiento del término Nudge
sugiero la lectura de “The Definition of
Nudge and Libertarian Paternalism:
(Does the Hand Fit the Glove?” de
Pelle Guldborg Hansen.

El aporte de nuevos resultados que se
ha venido dando desde los trabajos
iniciales de Kahneman y Tversky,
tanto en economia como en psicologia,
crearon una base de conocimiento
econdmico que terminaria por definir
lo que hoy conocemos como Economia
del Comportamiento. Una de las partes
madas importantes que puso sobre la
mesa, fue que los individuos tienen
una capacidad limitada de procesar
informacion, aun cuando ésta no se

encuentre limitada.

Esto es muy importante en un drea
como Finanzas donde en esta nueva
era de transformacion digital, se
abre la posibilidad de tener acceso a
grandes cantidades de informacion.
El problema es que los individuos no

necesariamente estin mejorando su

toma de decisiones por la dificultad
de procesar toda esta informacion
disponible utilizando los heuristicos

que ya mencionamos.

Si hablamos de Inclusién Financiera el
tema se vuelve mds complejo porque
se cruzan varios problemas como
la escasez, demasiada informacion
disponible y productos y servicios
financieros que no cubren necesidades
de estos segmentos de la poblacion.
Para mayor comprensiéon de estos
problemas la lectura de “Reimagining
Financial Inclusion” de Ideas 42 nos

hace entender mas a fondo este tema.

Hoyendia,seestanincorporandotemas
de economia del comportamiento en
toda la industria financiera, no sdlo
por el lado de los bancos sino en todo
el ecosistema Fintech, que compite
actualmente en distintos nichos de

negocio.

Nuevos productos y servicios que
buscan matizar la complejidad en la
toma de decisiones. Hacer uso también
de la experiencia del usuario como un
factor que facilite la interaccién de las
personas con la industria financiera y
mejore su toma de decisiones en aras
de construir una mayor seguridad

financiera.
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Es precisamente en esta época donde
la experiencia del usuario es tan
importante en el desarrollo de los
productos financieros que el tener un
manual enfocado en Economia del
Comportamiento aplicado ala Finanzas
nos representa de una oportunidad
invaluable en el desarrollo de nuestro

sistema financiero.

Podria seguir escribiendo sobre la
importancia de estos temas, pero
mejor los invito a leer este manual y a
tenerlo como una herramienta para el
entendimiento del comportamiento de
las personas y las empresas en nuestro

sistema financiero.

Carlos Lopez-Moctezuma
Director de Innovacion, Emprendimiento

e Inclusion Financiera, BBVA Bancomer.
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“Las finanzas del comportamiento intentan explicar y mejorar la conciencia
de las personas acerca de los factores emocionales y los procesos psicoldgicos
de las personas y entidades que invierten en los mercados financieros.”
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CAPITULO 1

Por Emiliano Diaz

Desde el primero de nuestra serie de manuales hemos incluido un
mapa o guia de como se deberia leer el manual para poder extraerle
la mayor cantidad de utilidad. Inicialmente pensamos que esto
podria parecer pretensioso, sin embargo, conforme los manuales
han ido acumulando descargas y comentarios, nos hemos dado
cuenta que dar una pequefa guia de cémo recomendamos leer el
material no sélo ayuda a introducir a mas personas a esta lectura,

sino que también ayuda a que la comprensién sea mucho mejor.

Incluso nos hemos dado cuenta de que este mapa es el ejemplo
mas claro de lo que implica una intervencién de cambio de
comportamiento. Mi intencién, como autor de esta guia, es hacer
que su lectura sea lo mas amena posible, para eso yo he curado y
probado 3 formas de leer esta guia que facilitara este proceso. Les
presentaré estas 3 formas de leer la gufa, y ustedes decidiran si
las toman o no. Les aseguro que de seguir nuestras indicaciones
evitaran enfrentarse con un articulo de rigor académico, si es que
estdn apenas teniendo su primera interaccion con la Economia
del Comportamiento. Asi es como funcionan los empujones de
comportamiento. Como dirfa Richard Thaler, un empujon de
comportamiento es como un GPS, me da indicaciones de como llegar
de la mejor forma a mi objetivo. Yo puedo escuchar las indicaciones de
mi GPS o no, pero les asequro que desde que tengo un GPS llego a mi

destino en menor tiempo y sin perderme de forma regular.

La guia se compone de 4 secciones, cada seccion tiene distintos

objetivos y los articulos que la componen han sido curados por
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glosario

el equipo del IMEC. La primera seccidn, que es la que contiene
este articulo, busca ser una introduccion al tema de Regulaciéon y
Finanzas. Elegimos el articulo de Victor Ricciardi, ya que hace una
breve, pero muy buena introducciéon a lo que son las Finanzas de

Comportamiento. Ricciardi es un profesor que lleva mucho tiempo
FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

enfocado en la forma en la que los sesgos cognitivos y principios
17 de comportamiento afectan la forma en la que los inversionistas
perciben la informacién de los mercados y reaccionan de acuerdo
a esta percepcion. Su articulo es lectura obligada para entender
mejor la manera en la que la Economia del Comportamiento juega

un papel fundamental en las finanzas.

ir a lista de autores

Emiliano es co-fundador del primer laboratorio de Economia del Comportamiento

Sobre Emiliano Diaz

en México, NUD@, y se especializa en el disefio de productos que generen
cambios positivos en el comportamiento de las personas. Tiene una maestria en
Economia del Comportamiento y Economia Experimental por la Universidad de
Nottingham. Actualmente es profesor en la Universidad Iberoamericana Ciudad
de México en donde imparte cursos de Economia del Comportamiento y es Co-
Fundador y Consejero del Instituto Mexicano de Economia del Comportamiento

A.C.

La segunda seccion tiene 3 articulos relacionados a finanzas, con 2
estudios fabulosos como el de ldeas42 sobre inclusién financiera
y el del Banco Mundial, que es un capitulo de su reporte “Mind,
Society and Behavior”. Este reporte toma un papel muy relevante,
especialmente por las noticias recientes de la integracién de todas
las iniciativas de comportamiento del Banco Mundial en una sola
entidad. Este reporte de “Mind, Society and Behavior” fue uno
de los puntos de partida de esta iniciativa que celebramos desde

el IMEC. Por ultimo, esta seccidén contiene un articulo del eterno

Seccion I: Introduccion

de seccion

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas
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contribuyente a nuestros manuales, Dilip Soman. En esta ocasién
Dilip nos comparte un articulo sobre las diferencias que existen
en el comportamiento financiero de las personas cuando este
se lleva a cabo en un entorno “normal” y cuando se lleva a cabo
de manera digital o en linea. Este articulo es importante, ya que
ofrece, a diferencia de los dos anteriores, herramientas de como
disefiar soluciones digitales tomando en cuenta esta diferencia en
el comportamiento de las personas. Como siempre, Dilip Soman no

defrauda.

La tercera seccién se enfoca en dar herramientas para quienes estan
buscandola manera de aplicar Insights de Comportamiento al disefio
de productos, servicios y politicas publicas, y para quienes buscan
un pequefio debate sobre las implicaciones de buscar modificar
el comportamiento de las personas a través de la regulacion y la
politica. Esta seccién ademads de ser bastante rica en contenido,
tiene la participacion de puras estrellas en el mundo de las ciencias
del comportamiento. El primer articulo, es nuestra segunda
colaboracién con el Behavioural Insights Team, y es sin duda la
mas importante, ya que es la primera traduccion al espafnol de
la metodologia estandarte del BIT, EAST, una metodologia muy
facil y muy completa para trasladar principios de comportamiento

al disefio de politicas publicas y programas sociales.

El segundo articulo es un muy interesante debate sobre el papel de la
Economia del Comportamiento en la politica publica. Es también la
segunda contribucién a nuestros manuales de George Loewenstein,
que es sin duda una de las mentes mas importantes en el campo de
las Ciencias del Comportamiento. Después, sigue un articulo que
ha marcado un antes y un después desde su publicacién. Richard
Thaler y Cass Sunstein ya empezaban a trabajar sobre el concepto
de Paternalismo Libertario desde mucho antes de la publicacién de

“Nudge” en 2008. Este articulo es su primera aproximacion publica
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Seccion I: Introduccion

Capitulo 1: ¢&Cémo Navegar esta Guia?

al concepto y es un articulo que todas aquellas personas interesadas
en el debate que rodea al concepto de Empujén de Comportamiento
(Nudge), debe leer. Por ultimo, Pelle Guldborg, que es uno de los
teoricos de Nudge mdas importantes, hace un muy profundo y
ligeramente complejo debate sobre qué es Nudge y como se ajusta este
concepto al Paternalismo Libertario. Esta es una lectura un poco mas
densa de lo normal, pero serd un gran articulo para quienes busquen

descubrir que hay en el fondo de un Nudge.

La ultima seccidén, como es ya costumbre, contiene listas de libros,
platicas TED, cuentas de redes sociales y autores que pueden
servir a quienes se estin adentrando al mundo de las Ciencias
del Comportamiento, para ahondar su conocimiento y descubrir
nuevos temas. La ultima seccién es una seccién de consulta y les
recomendamos ir navegando poco a poco todo el conocimiento
que hay ahi. Haz de la guia un libro del que puedas extraer la mayor

cantidad de informacion posible, pues ese es su objetivo. 2

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas
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' Panico: Miedo subito generalizado de un
colapso econémico del mercado, que por lo
general conduce a lacaida de los precios de
las acciones.

0 0 Ir a inicio
Seccidn I: Introduccion -
de seccion

CAPITULO 2

¢Que son las Finanzas del
Comportamiento (Behavioral
Finance)?

Por Victor Ricciardi y Helen K. Simon

Introduccién

Durante la década de los 9o’s, comenzo a emerger en distintas revistas
académicas, publicaciones e incluso noticieros, una nueva disciplina
conocida como finanzas de comportamiento (behavioral finance). A
pesar de que esto es s6lo hace unos cuantos afios, los fundamentos de
las finanzas de comportamiento se pueden encontrar mas de 150 afios
atrds. Una gran cantidad de libros escritos entre los inicios de 1800y
1900, contienen lo que podemos considerar como el nacimiento de

esta disciplina.

Originalmente publicado en 1841, el famoso articulo de Charles
MacKay: Extraordinary Popular Delusions And The Madness Of
Crowds, presenta una pequefia historia de varios episodios de
panico’y esquemas a lo largo de la historia. Este trabajo muestra
cémo el comportamiento de un grupo puede aplicar y explicar el
comportamiento de ciertos mercados financieros en la actualidad.
En esta misma linea, el trabajo de Le Bon: The Crowd: A Study Of
The Popular Mind, discute el rol que juegan las multitudes en el
comportamiento de un grupo y en campos como las finanzas de
comportamiento, la psicologia social, la sociologia e incluso la historia.
Por su lado, el libro de Selden de 1912, Psychology Of The Stock
Market es uno de los primeros en aplicar psicologia directamente a

los mercados bursatiles. Este clasico discute las fuerzas emocionales y

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas
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Capitulo 2 : ¢Qué son las Finanzas del Comportamiento (Behavioral Finance)?

psicolédgicas que afectan alos inversionistas y corredores de un mercado
financiero. Estos tres trabajos, en conjunto con otros, forman los
cimientos de la aplicacién de la psicologia y la sociologia a las finanzas.
Hoy en dia, existe una gran cantidad de literatura que abunda en las
aplicaciones de la psicologia en las finanzas, lo que parece indicar que
aun existe una busqueda por conciliar las finanzas tradicionales, las
finanzas de comportamiento, la psicologia, sociologia y la Economia

del Comportamiento.

ir a lista de autores

Sobre Victor Ricciardi

Seccion I: Introduccion

de seccion

Es experto en finanzas del comportamiento y riesgos. Es Profesor Asistente
de administracion financiera en Goucher College desde 2010, y es experto
en finanzas del comportamiento. Tiene un Doctorado en Administracion de
Negocios por la Universidad Golden Gate. Ha contribuido a numerosos libros
de texto de administracion de negocios, y hace una gran imitacién de Bill

Clinton.

Un factor determinante de las finanzas del comportamiento es su
integracién e interaccion con varias escuelas de pensamiento, ya
que gran parte de los tedricos e investigadores de esta rama tienen
formaciones de distintas disciplinas. En este sentido, los fundamentos
de las finanzas de comportamiento se encuentran en un enfoque
interdisciplinario que incluye académicos con formaciéon desde las
ciencias sociales hasta las escuelas de negocios. Esto incluye, del lado
de las ciencias sociales, la psicologia, sociologia antropologia, economia
y la Economia del Comportamiento. Y del lado de los negocios cubre
areas como el marketing, la administracién, finanzas, tecnologia e

incluso la contabilidad.

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas
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Sobre Helen K. Simon

Seccion I: Introduccion

de seccion

Capitulo 2 : ¢Qué son las Finanzas del Comportamiento (Behavioral Finance)?

Este articulo proporcionara una vision general del drea de finanzas del
comportamiento junto con algunos temas y conceptos principales.
Ademas, este documento hara un intento preliminar para ayudar a las
personas a responder a las siguientes dos preguntas: ;Como pueden
los inversionistas tomar en cuenta los sesgos inherentes a las reglas de
pulgar que a menudo llegan a usar? ;Cémo pueden los inversionistas
"conocerse mejor" para que puedan desarrollar mejores reglas de

pulgar?

En efecto, el objetivo principal de estas dos preguntas es proporcionar

ir a lista de autores

Es profesora de la Florida International University en Miami, donde es
directora del Laboratorio de Mercados de Capital. Recibié un Doctorado
en Administracion de Empresas con un enfoque en Finanzas en 2005 de la
Universidad Nova Southeastern. Participa activamente en la investigacién en
las dreas de modelos de prediccion de mercado, finanzas del comportamiento
y planificacién financiera. Es presidente de Personal Business Management

Services, LLC, una firma de consultoria de inversiones.

un punto de partida para ayudar a los inversionistas a desarrollar
"herramientas propias” (estrategia comercial y filosofia de inversién)

utilizando los conceptos de finanzas del comportamiento.

{Qué son las Finanzas Estindar?

Las teorias aceptadas actualmente en las finanzas académicas se
refieren como finanzas estandar o tradicionales. La base de las finanzas
estandar se asocia con la teoria del portafolio moderno y la hipotesis de

mercado eficiente. En 1952, Harry Markowitz cred la teoria moderna del

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas
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> Desviacién estandar: dentro de las
finanzas, esta estadistica es una variable
muy importante para evaluar el riesgo de
acciones, bonos y otros tipos de valores
financieros.

3 Correlacion: un concepto de probabilidad
(estadistica). Es una medida del grado en
que dos variables aleatorias sesiguen, como
los precios de las acciones (mercado de
valores) y las tasas de interés (mercado de
bonos).

oz 04 Ir a inicio
Seccidn I: Introduccion -
de seccion

Capitulo 2 : ¢Qué son las Finanzas del Comportamiento (Behavioral Finance)?

portafolio mientras que era un candidato doctoral en la universidad de
Chicago. La Teoria de la Portafolio Moderna (MPT - Modern Portfolio
Theory - por sus siglas en inglés) es un retorno esperado de la acciéon
o portafolio, la desviacion estandar* y su correlacion? con las otras

acciones o fondos de inversion se encuentran dentro del portafolio.

Con estos tres conceptos, un portafolio eficiente puede ser creado para
cualquier grupo de acciones o bonos. Un portafolio eficiente es un
grupo de acciones que tiene la rentabilidad esperada maxima (mayor)
dada la cantidad de riesgo asumido, o, por el contrario, contiene el

menor riesgo posible para una determinada rentabilidad esperada.

Otro tema principal en las finanzas estdndares conocido como la
Hipotesis de Mercado Eficiente (EMH -Efficient Market Hypothesis -
por sus siglas en inglés). La hipétesis de mercado eficiente establece la
premisa de que toda lainformacién ya se ha reflejado en un precio de un
activo financiero o valor de mercado y que el precio actual de la accion
o bono que cotiza hoy es su valor razonable. Dado que las acciones se
consideran a su valor razonable, los proponentes argumentan que los
comerciantes activos o los gestores de portafolio no pueden producir
retornos superiores a lo largo del tiempo que superen al mercado. Por
lo tanto, creen que los inversionistas deberian ser duefios del "mercado
entero”, en lugar de intentar "superar al mercado”. Esta premisa es
apoyada por el hecho de que el indice S&P 500 supera al mercado
general entre el 60% y el 80% del tiempo. Incluso con la preeminencia
y el éxito de estas teorias, las finanzas del comportamiento han
comenzado a emerger como una alternativa a las teorias de las finanzas

estandar.

Los Fundamentos de las Finanzas del Comportamiento

Los debates sobre las finanzas del comportamiento aparecen dentro de

la literatura en diversas formas y puntos de vista. Muchos académicos

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas
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o 0 Ir a inicio
Seccidn I: Introduccion -
de seccion

Capitulo 2 : ¢Qué son las Finanzas del Comportamiento (Behavioral Finance)?

y autores han dado su propia interpretacion y definicién del campo.
Creemos que la clave para definir las finanzas del comportamiento es
establecer primero definiciones sélidas para la psicologia, 1a sociologia

y las finanzas (vea el diagrama que se encuentra a continuacion).

Figura1

Psicologia Sociologia

v v

Finanzas del
Comportamiento

A

Finanzas

La Figura 1 muestra las importantes relaciones interdisciplinarias
que integran las finanzas del comportamiento. Al estudiar los conceptos
de las finanzas del comportamiento, las finanzas tradicionales siguen
siendo la pieza central; sin embargo, los aspectos de comportamiento
de la psicologia y la sociologia son catalizadores integrales dentro
de este campo de estudio. Por lo tanto, la persona que estudia las
finanzas del comportamiento debe tener una comprensién basica de los
conceptos de psicologia, sociologia y finanzas (discutido en la Figura
2) para familiarizarse con los conceptos generales de las finanzas del

comportamiento.

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas
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4+ Efecto de enero: generalmente se piensa
enel efecto de enero como una de las
mds frecuentes anomalias del mercado
de valores. Los inversionistas esperan
cada enero ganancias por encima del
promedio del mes, que probablemente
sedebe al resultado de una inundacién
de dinero nuevo (suministro) proveniente
de contribuciones de jubilacién,
combinado con optimismo por el Afio
Nuevo.

sBurbuja: la fase antes de una cafda del
mercado cuando se expresa la preocupacién
de que el mercado de valores esta
sobrevalorado o excesivamente inflado
por comportamiento especulativo.

Definiendo las Diversas Disciplinas
de las Finanzas del Comportamiento

La Psicologia es el estudio cientifico del comportamiento
y procesos mentales, junto con como estos procesos son
afectados por el entorno fisico, externo y estado mental
de un ser humano.

La Sociologia es el estudio sistematico del comportamiento
humano y los grupos. Este campo se enfoca principalmente
en la influencia de las relaciones sociales en las actitudes y
comportamiento de la gente.

Las Finanzas es una disciplina que se ocupa de determinar
valor y tomar decisiones. La funcién financiera asigna
capital, incluyendo la adquisicidn, inversion y gestion de
recursos.

Las finanzas del comportamiento intentan explicar y aumentar la
comprensién de los patrones de razonamiento de los inversionistas,
incluyendo los procesos emocionales involucrados y el grado en el cudl
estos influyen en el proceso de toma de decisiones. Esencialmente, las
finanzasdel comportamientointentan explicarel qué, porquéycomode
las finanzas y la inversion, desde una perspectiva humana. Por ejemplo,
las finanzas del comportamiento estudian los mercados financieros,
asi como proveer explicaciones de muchas anomalias del mercado
de valores (como el efecto de enero*), burbujas’ especulativas del
mercado (la reciente moda minorista de Internet en 1999) y accidentes
(caida de 1929 y 1987). Ha habido un debate considerable sobre la
verdadera definicion y validez de las finanzas del comportamiento, ya
que el campo mismo se estd desarrollando y refinando. Este proceso

evolutivo contintia ocurriendo porque muchos académicos tienen
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una gran diversidad y amplia gama de especialidades académicas y
profesionales. Por ultimo, las finanzas del comportamiento estudian
los factores psicoldgicos y socioldgicos que influyen en el proceso de
toma de decisiones financieras de individuos, grupos y entidades, como

se ilustra a continuacion.

Los Tomadores de Decisiones
en Finanzas del Comportamiento

El Individuo El Grupo Una Organizacion

Inversionista pequefio  Portafolio de inversionistas ~ Una institucién

(fondo mutuo) financiera
Gestor de portafolio

Un Grupo de accionistas Una entidad sin fines
Junta directiva de un de lucro
miembro fiduciario (Universidad)

Al revisar la literatura escrita sobre finanzas del comportamiento,
nuestra busqueda revelé muchas interpretaciones y significados
diferentes del término. El proceso de seleccion para discutir los
puntos de vista especificos y las definiciones de las finanzas del
comportamiento se basa en los antecedentes profesionales de la
academia. La discusién en este articulo fue tomada de académicos de
la escuela de finanzas del comportamiento, asi como de inversionistas

profesionales.

Dos destacados profesores de la Universidad de Santa Clara, Meir
Statman y Hersh Shefrin, han realizado investigaciones en el area

de finanzas del comportamiento. Statman (1995) escribié una
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extensa comparacién entre la disciplina emergente de finanzas del
comportamiento contra los viejos pensamientos de las "finanzas
estandar”. Seguin Statman, el comportamiento y la psicologia influyen
en los inversionistas individuales y los gestores de portafolio con
respecto al proceso de toma de decisiones financieras en términos de
evaluacion de riesgos (i.e., el proceso de establecer informacion sobre
los niveles adecuados de un riesgo) y las cuestiones de replanteo (i.e.,
la manera en que los inversionistas procesan la informaciéon y toman

decisiones dependiendo de cdmo se les presenta).

Shefrin (2000) describe las finanzas del comportamiento como la
interaccion de la psicologia con las acciones financieras y el desempefio
de los "practicantes” (todos los tipos/categorias de inversionistas). El
recomienda que estos inversionistas deben ser conscientes de sus
propios "errores de inversién", asi como los "errores de juicio” de sus
homologos. Shefrin afirma: "Los errores de un inversionista pueden
convertirseengananciasdeotroinversionista” (2000, p.4). Porotraparte,
Barber y Odean (1999, p.41) afirmaron que "las personas se apartan
sistematicamente del juicio éptimo y de la toma de decisiones. Las
finanzas del comportamiento enriquecen la comprension econdmica
al incorporar estos aspectos de la naturaleza humana en los modelos
financieros ". Robert Olsen (1998) describe el "nuevo paradigma" o
escuela de pensamiento conocida como un intento de comprender y
pronosticar el comportamiento sistemdtico para que los inversionistas
hagan mads precisas y correctas decisiones de inversién. Ademas, sefiala
que no existe una teoria cohesiva de las finanzas del comportamiento,
pero sefiala que los investigadores han desarrollado muchas sub-teorias

y temas de finanzas del comportamiento.

Puntos de Vista de los Gestores de Inversiones

Un fendmeno interesante ha comenzado a ocurrir con mayor

frecuencia en la cual los gestores profesionales de portafolio estan

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas



glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

UN

¢ Arbitraje: un intento de disfrutar de
una ganancia sin riesgo, aprovechando
las diferencias de precios en titulos
idénticos que se negocian en diferentes
mercados o en diferentes formas como
resultado de la mala valuacién de los
valores.

oz 04 Ir a inicio
Seccidn I: Introduccion -
de seccion

Capitulo 2 : ¢Qué son las Finanzas del Comportamiento (Behavioral Finance)?

aplicando las lecciones de las finanzas del comportamiento
mediante el desarrollo de estrategias de comercio centradas enel
comportamiento y los fondos mutuos. Por ejemplo, el gestor
de portafolios de Undiscovered Managers, Inc., Russell Fuller,
administra en realidad tres fondos de inversion mutuos de finanzas
del comportamiento: Fondo de Crecimiento de Comportamiento,
Fondo de Valor de Comportamiento y Fondo Largo/Corto de
Comportamiento. Fuller (1998) describe su punto de vista de las
finanzas del comportamiento al sefialar su creencia de que la gente
sistemdaticamente comete errores mentales y errores de juicio cuando
invierte su dinero. Como gestor de portafolio o como inversionista
individual, reconocer los errores mentales de los demds (una
garantia a un precio equivocado, como una accién o un bono) puede
presentar una oportunidad para hacer un retorno de inversion

superior (oportunidad de arbitraje®).

Arnold Wood de Martingale Asset Management describio las

finanzas del comportamiento de esta manera:

La evidenciaes prolifica que los gestores de dinero rara vez
cumplen con las expectativas. En la busqueda de razones, tanto
los académicos como los profesionales estan recurriendo a las
finanzas del comportamiento para obtener pistas. Es el estudio de
nosotros.... Después de todo, somos humanos, y no siempre somos
racionales en la forma en que los modelos de equilibrio nos gustaria
que fueran. Mds bien, jugamos a juegos que complacen intereses
propios.... Los mercados financieros son un juego real. Ellos son la
arena del miedo y la codicia. Nuestras aprensiones y aspiraciones se
presentan cada dia en el mercado.... Por lo tanto, tal vez los precios
no siempre son racionales y la eficiencia puede ser un engano de

libros de texto. (Wood 1995, pagina 1).

Ahora que has sido introducido a la definicién general y los puntos
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de vista delas finanzas del comportamiento, vamos a discutir cuatro
temas de las finanzas del comportamiento: el exceso de confianza, la
disonancia cognitiva financiera, la teorfa del arrepentimiento y la

teoria prospectiva.

{Qué es Exceso de Confianza?

Investigadores de los campos de la psicologia y las finanzas del
comportamiento han estudiado el tema del exceso de confianza. Como
seres humanos, tenemos una tendencia a sobreestimar nuestras propias
habilidades y predicciones para el éxito. Mahajan (1992, p.330) define el
exceso de confianza como "una sobreestimacién de las probabilidades
de un conjunto de eventos. Operacionalmente, se refleja comparando
si la probabilidad especifica asignada es mayor que la porcion que es
correcta para todas las evaluaciones asignadas a esa probabilidad dada.”

Para ilustrar:

La explosion del transbordador espacial Challenger no deberia haber
sorprendido a nadie familiarizado con la historia de los cohetes de
propulsién - 1 fracaso por cada 57 intentos. Sin embargo, menos de
un afio antes del desastre, la NASA establecié las posibilidades de un
accidente en 1 de cada100.000. Ese optimismo esta lejos de ser inusual:
todo tipo de expertos, desde los ingenieros nucleares hasta los médicos,

muestran exceso de confianza. (Rubin, 1989, pagina 11)

La investigacién académica sobre el exceso de confianza ha sido un
tema recurrente en la psicologia. Tomemos por ejemplo el trabajo en
psicologia experimental de Fishchhoff, Slovic y Lichtenstein (1977).
Esta pieza estudio a un grupo de personas al hacerles preguntas de
conocimiento general. Cada uno de los participantes en el estudio
tuvo que responder a un conjunto de preguntas estandar en las que
las respuestas eran definitivas. Sin embargo, los sujetos del estudio no

necesariamente conocian las respuestas a las preguntas. Junto con cada
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respuesta, se esperaba que una persona asignara una puntuaciéon o
porcentaje de confianza en cuanto a si pensaban o no que su respuesta
era correcta. Los resultados de este estudio demostraron una tendencia
generalizada y consistente de exceso de confianza. Por ejemplo, las
personas que dieron respuestas incorrectas al 10 por ciento de las
preguntas (por lo tanto, el individuo deberia haberse clasificado en un
9o por ciento) predijeron con un 100 por ciento deconfianza que sus
respuestas eran correctas. Ademads, para una muestra de respuestas
incorrectas, los participantes evaluaron la probabilidad de que sus
respuestas fueran incorrectas en 1:1000, 1:10,000 e incluso 1:1,000,000.
La diferencia entre la fiabilidad de las respuestas y el grado de exceso

de confianza fue consistente a lo largo del estudio.

Tanto en las dreas de psicologia como de finanzas del comportamiento,
el tema del exceso de confianza sigue teniendo una presencia
sustancial. Como inversionistas, tenemos una capacidad inherente de
olvidar o no aprender de nuestros errores pasados (conocidos como
disonancia cognitiva financiera, que se discutirdn en la siguiente
seccion), como una mala inversién o decisién financiera. Este fracaso
para aprender de nuestras decisiones de inversién pasadas agrega atin

mas a nuestro dilema del exceso de confianza.

En el drea del sesgo de género, la obra de Barber y Odean (2000) ha
producido hallazgos muy interesantes. El estudio de las diferencias
en los habitos comerciales de acuerdo con el sexo de un inversionista
cubrioé a 35,000 hogares en seis afios. El estudio encontré que los
hombres tenfan mas exceso de confianza que las mujeres con respecto
a sus habilidades de inversion y que los hombres comercian con mas
frecuencia. Comoresultado,loshombresno sélovenden susinversiones
en el momento equivocado, sino que también experimentan mayores
costos comerciales que sus contrapartes femeninas. Las mujeres
comercian menos (compran y mantienen sus valores), al mismo tiempo

que sostienen costos de transaccion mas bajos. El estudio encontro
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que los hombres comercian 45 por ciento mas que las mujeres y, ain
mas asombroso, los hombres solteros comercian un 67 por ciento mas
que las mujeres solteras. Los costos comerciales redujeron los retornos
netos de los hombres en un 2.5 por ciento al afio, en comparacién con
el 1.72 por ciento para las mujeres. Esta diferencia en el rendimiento
del portafolio a lo largo del tiempo podria dar lugar a que las mujeres
tuvieran mayor riqueza neta debido al poder de combinar intereses
en un horizonte temporal de 10 a 20 afios (conocido como el valor

temporal del dinero).

{Qué es la "Disonancia Cognitiva Financiera"?

La Teorfa: otro tema importante del campo de las finanzas del
comportamiento es la teoria de la disonancia cognitiva. La teorfa
de Festinger de disonancia cognitiva (Morton, 1993) establece que
las personas sienten tensién interna y ansiedad cuando se someten
a creencias contradictorias. Como individuos, intentamos reducir
nuestro conflicto interior de una de dos maneras: 1) cambiamos
nuestros valores, sentimientos u opiniones pasados, ¢, 2) intentamos
justificar o racionalizar nuestra eleccion. Esta teorfa puede aplicarse a
los inversionistas o comerciantes en el mercado de valores que tratan
de racionalizar los comportamientos contradictorios, de modo que

parecen seguir naturalmente los valores personales o puntos de vista.

El trabajo de Goetzmann y Peles (1997) examina el papel de la
disonancia cognitiva en los inversionistas de fondos mutuos.
Sostienen que algunos inversionistas individuales pueden
experimentar disonancia durante el proceso de inversion de
fondos mutuos, especificamente, la decision de comprar, vender o
mantener. Otras investigaciones han demostrado que los délares de
los inversionistas se asignan mds rapidamente a los fondos lideres
(fondos mutuos con fuertes ganancias de desempefio) que a los

saldos de los fondos rezagados (fondos mutuos con rendimientos de
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inversién pobres). Esencialmente, los inversionistas en los fondos
de bajo rendimiento son reacios a admitir que hicieron una "mala
decision de inversién". El curso correcto de la accion seria vender el
de bajo rendimiento mas rapidamente. Sin embargo, los inversionistas
deciden aferrarse a estas malas inversiones. Al hacerlo, no tienen que

admitir que cometieron un error de inversién.

Un ejemplo: En "disonancia cognitiva financiera”, cambiamos
nuestros estilos de inversién o nuestras creencias para apoyar
nuestras decisiones financieras. Por ejemplo, los inversionistas
recientes que siguieron un estilo de inversion tradicional
(analistas fundamentales) evaluando a las empresas utilizando
criterios financieros como las medidas de rentabilidad,
especialmente las relaciones P/E, comenzaron a cambiar sus
creencias de inversién. Muchos inversionistas individuales
compraron compafifas minoristas de Internet, como 1Village.com
y Globe.com, en las cuales estas medidas financieras no pudieron
aplicarse, ya que estas compafifas no tenfan antecedentes
financieros, muy pocos ingresos y ninguna pérdida neta. Estos
inversionistas tradicionales racionalizaron el cambio en su
estilo de inversion (creencias pasadas) de dos maneras: el primer
argumento de muchos inversionistas es la creencia (argumento)
de que ahora estamos en una "nueva economia” en la que las
reglas financieras tradicionales ya no se aplican. Esto suele ser el
punto en el ciclo econdmico en el que el mercado de valores alcanza
su pico. La segunda accion que muestra la disonancia cognitiva es
ignorar las formas tradicionales de invertir, y comprar estas acciones
de Internet simplemente basado en el impulso de los precios. La
compra de acciones basadas en el impulso de precios mientras se
ignoran los principios econdmicos basicos de la oferta y la demanda
se conoce en el dmbito de las finanzas del comportamiento como
el comportamiento de manada. En esencia, estos inversionistas de

Internet contribuyeron a la burbuja especulativa financiera que
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estalld en marzo de 2000 en las acciones de Internet, especialmente
en el sector minorista, que ha disminuido dramaticamente desde
los maximos de 1999; muchas de estas acciones han disminuido hasta

un 70% de sus maximos historicos.

{Qué es la Teoria del Arrepentimiento?

Otro tema frecuente en las finanzas del comportamiento es "la teoria
del arrepentimiento”. La teoria del arrepentimiento dice que un
individuo evaltia sus reacciones esperadas ante un evento o situacion
futura (e.g., pérdida de $ 1,000 por la venta de acciones de IBM). Bell
(1982) describio el arrepentimiento como la emocién causada por la
comparacién de un resultado dado o el estado de los acontecimientos
con el estado de una elecciéon perdida. Por ejemplo, "al elegir entre
una marca desconocida y una marca familiar, un consumidor podria
considerar el arrepentimiento de encontrar que la marca desconocida
se desempefia mds pobremente que la marca familiar y por lo tanto
es menos probable que seleccione la marca desconocida’ (Inman y

McAlister, 1994, pagina 423).

La teorfa del arrepentimiento también se puede aplicar al drea de
la psicologia del inversionista dentro del mercado de acciones. Ya
sea que un inversionista ha contemplado comprar una accién o un
fondo mutuo que ha declinado o no, realmente comprando el activo
financiero previsto causard al inversionista experimentar una reaccién
emocional. Los inversionistas pueden evitar la venta de acciones que
han disminuido en valor con el fin de evitar el arrepentimiento de
haber hecho una mala eleccién de inversién y la molestia de informar la
pérdida. Ademas, el inversionista a veces encuentra mds facil comprar
la "accién caliente o popular de la semana”. En esencia, el inversionista
estd siguiendo a "la multitud". Por lo tanto, el inversionista puede
racionalizar su eleccion de inversion mas facilmente si la accién o

fondos mutuos disminuyen sustancialmente en valor. El inversionista
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puede reducir las reacciones emocionales o sentimientos (disminuir
el arrepentimiento o la ansiedad), ya que un grupo de inversionistas

individuales también perdi6 dinero en la misma mala inversién.

{Qué es la Teoria Prospectiva?

La teoria prospectiva trata con la idea de que las personas no siempre
se comportan racionalmente. Esta teorfa sostiene que hay sesgos
persistentes motivados por factores psicoldgicos que influyen en las
decisiones de las personas en condiciones de incertidumbre. La teoria
prospectiva considera las preferencias como una funcién de "pesos
de decision”, y asume que estos pesos no siempre coinciden con las
probabilidades. Especificamente, la teorfa prospectiva sugiere que
los pesos de la decision tienden a darle mas peso a las probabilidades
pequefias y darle menos peso a las probabilidades moderadas y altas.
Hugh Schwartz (1998, p.82) articula que "los sujetos (inversionistas)
tienden a evaluar las perspectivas o posibles resultados en términos de
ganancias y pérdidas relativas a algin punto de referencia en lugar de

los estados finales de la riqueza"

Para ilustrar, considera una seleccion de inversion entre:

Opcién 1: Una ganancia segura de $ 5,000, 6

Opcién 2: Una posibilidad del 80% de ganar $ 7,000, con un 20 por
ciento de probabilidad de no recibir nada ($ o).

Pregunta: ;Qué opcion te daria la mejor oportunidad para maximizar

sus ganancias?

La mayoria de las personas (inversionistas) seleccionan la primera
opcidn, que es esencialmente una "ganancia o apuesta segura”. Dos
tedricos de la teoria prospectiva, Daniel Kahneman y Amos Tversky
(1979), encontraron que la mayoria de las personas se vuelven aversas
al riesgo cuando se enfrentan con la expectativa de una ganancia

financiera. Por lo tanto, los inversionistas eligen la Opcién 1 que es una
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ganancia segura de $ 5,000. Esencialmente, esto parece ser la eleccion
racional si crees que hay una alta probabilidad de pérdida. Sin embargo,
esta es de hecho la seleccion menos atractiva. Si los inversionistas
seleccionaron la Opcién 2, su desempefio general sobre una base
acumulativa serfa una opcion superior porque hay un beneficio mayor
de $ 5,600. En un enfoque de inversién (portafolio), el resultado seria

calculado por: ($ 7,000 x 80%) + (0 + 20%) = $ 5,600.

La teorfa prospectiva demuestra que si los inversionistas se enfrentan
con la posibilidad de perder dinero, a menudo toman decisiones mas
arriesgadas destinadas a la aversién a las pérdidas (aunque a veces
pueden abstenerse de invertir por completo). Tienden a revertir o
alterar sustancialmente su disposicion revelada hacia el riesgo. Por
ultimo, este error en el pensamiento relativo a la inversiéon en ultima
instancia puede dar lugar a pérdidas sustanciales dentro de un
portafolio de inversiones, como un individuo invirtiendo en un grupo

de fondos mutuos.

{Como deben los Inversionistas Tomar en Cuenta los Sesgos

Inherentes en las Reglas de Pulgar que a Menudo Llegan a

Usar y COémo Deben Desarrollar Mejores Reglas de Pulgar?

Como inversionistas, obviamente estamos influenciados por varios
factores de comportamiento y psicoldgicos. Las personas que invierten
en acciones y fondos mutuos deben implementar varias protecciones
que pueden ayudar a controlar los errores mentales y los obstaculos
psicologicos. Un enfoque clave para controlar estos bloqueos
mentales es que todos los tipos de inversionistas implementen una

estrategia de negociacion disciplinada.
En el caso de las inversiones en acciones: la mejor forma de que los

inversionistas controlen sus "errores mentales” es centrarse en una

estrategia de inversion especifica a largo plazo. Los inversionistas
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deben mantener registros detallados que describen cuestiones tales
como por qué se adquirid una accion especifica para su portafolio.
Ademas, los inversionistas deben decidir sobre criterios especificos
para tomar una decisiéon de inversion para comprar, vender o mantener.
Por ejemplo, un inversionista debe crear una lista de verificacién de

inversion que discute preguntas como estas:

(Por qué un inversionista compro la accion?

{Cudl es su horizonte temporal de inversion?

{Cudl es el retorno esperado de esta inversion en un afio?

(Qué pasa si dentro de un afio la accién ha tenido un peor desempefio
o un mejor desempeno que lo esperado?

(Planeas comprar, vender o mantener su posicién?

(Qué tan arriesgada es esta accion dentro de tu portafolio general?

El propdsito de desarrollar y mantener un "registro de inversion”
es que con el tiempo ayudara a un inversionista en la evaluacién de
decisionesdeinversién. Coneste tipo de estrategia,losinversionistas
podran admitir mdas facilmente sus errores mentales, y los apoyara
en el control de sus "impulsos emocionales". En ultima instancia,
la forma de evitar estos errores mentales es el comerciar menos
e implementar una simple estrategia "comprar y mantener" Una
estrategia de inversion de compra y mantenimiento a largo plazo por
lo general supera a una estrategia de comercio a corto plazo con una
alta rotacion del portafolio. Afo tras afio se ha documentado que una
estrategia de inversion pasiva supera una filosofia de inversion activa,

aproximadamente del 60 al 8o por ciento del tiempo.

En el caso de inversiones en fondos mutuos: en términos de fondos
mutuos, se recomienda que los inversionistas apliquen una "lista de
verificacion” (checklist) similar para las acciones individuales. Tomic y
Ricciardi (2000) recomiendan que los inversionistas seleccionen fondos

mutuos con un simple "proceso de 4 pasos" que incluye los siguientes
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criterios:

Invertir s6lo en fondos mutuos sin carga con bajos gastos de operacion;
Busque fondos con un historial rastreable fuerte durante 5 a 10 afos;
Invertir con gestores de portafolio con una sélida filosofia de inversion; y

Entender el riesgo especifico asociado con cada fondo mutuo.

Esencialmente, estos son buenos criterios de punto de partida para los
inversionistas de fondos mutuos. La clave para invertir con éxito es
reconocer el tipo de inversionista que eres, junto con la aplicacion de
una solida estrategia de inversién. En tltima instancia, para la mayoria
de los inversionistas, la mejor manera de maximizar sus retornos de
inversion es controlar sus "errores mentales” con una filosofia de fondo

mutuo a largo plazo.

En noviembre de 1999, hubo una conferencia titulada "Avances
recientes en las finanzas del comportamiento: un analisis critico”
(organizado por el Programa de Berkeley en Finanzas). La conferencia
incluyd un debate sobre la validez de las finanzas del comportamiento
entre los defensores de las escuelas de pensamiento "financiamiento
tradicional” y " finanzas del comportamiento”. No hubo un ganador
claro; sin embargo, tener tal evento demuestra la aceptacién gradual
de las finanzas del comportamiento. Ambas escuelas parecian estar de
acuerdo en que la mejor estrategia de negociacién es una inversion
a largo plazo en un fondo mutuo de acciones pasivas como el indice
S&P 500. Por ejemplo, Terrance Odean, un experto en finanzas del
comportamiento, dijo en una entrevista que él invierte principalmente
en fondos de indice. Como un hombre joven, Odean dijo, "negocié
demasiado activamente, negocié especulando demasiado y me aferré

a mis pérdidas .... violé todos los consejos que ahora doy" (Feldman,

1999, p.174).
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Comentarios de Clausura

En los ultimos cuarenta afios, las finanzas estandar han sido la teoria

dominante dentro de la comunidad académica.

Sin embargo, los académicos y los inversionistas profesionales han
comenzado a investigar una teorfa alternativa de las finanzas conocida
como finanzas del comportamiento. Las finanzas del comportamiento
intentan explicar y mejorar la conciencia de las personas acerca de
los factores emocionales y los procesos psicoldgicos de las personas y
entidades que invierten en los mercados financieros. Académicos de
las finanzas del comportamiento e inversionistas profesionales estan
desarrollando una apreciacién dela investigaciéon interdisciplinaria
que es la base subyacente de esta disciplina en evolucién. Creemos
que los comportamientos descritos en este articulo estdn expuestos
en el mercado de valores por muchos tipos diferentes de inversionistas

individuales, grupos de inversionistas y organizaciones enteras.

Este articulo ha discutido cuatro temas dentro de la esfera de
las finanzas del comportamiento, que son el exceso de confianza,
la disonancia cognitiva, la teoria del arrepentimiento y la teoria
prospectiva. Estos cuatro temas son una representacién introductoria
de los muchos temas diferentes que han comenzado a ocurrir en
los tdltimos afios dentro del campo (ver lista de temas de finanzas
conductuales después de esta seccidn). La validez de todos estos temas
se pondra a prueba con el tiempo, ya que los académicos de las finanzas
del comportamiento eventualmente investigardn e implementardn
conceptos, o cuando otras practicas empiecen a modificarse o sean

rechazadas.
Este articulo también ha discutido algunos enfoques comerciales para
los inversionistas en acciones y bonos para ayudarles a manifestar y

controlar sus barreras psicoldgicas. Estas "reglas de pulgar” son un
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punto de partida para los inversionistas que los anima a mantener un
historial de inversiones y una lista de verificacion de cada acciéon o
fondo mutuo dentro de su portafolio general. Es de esperar que estas
guias estructuradas orientadas por las finanzas del comportamiento
para hacer elecciones de inversién ayuden a las personas al llamar su
atencion sobre los posibles errores mentales, con esperanza de llevarlas

a mayores retornos de inversion.

Para acabar, creemos que el verdadero debate entre las dos escuelas de
finanzas deberia abordar qué temas de finanzas del comportamiento
son lo suficientemente relevantes hoy para ser ensefiados en el aula
y publicados en nuevas ediciones de libros de texto de finanzas. Un
concepto como la teorfa prospectiva merece ser mencionada por
los académicos de las finanzas y los profesionales, para ofrecer a
estudiantes, profesores, e inversionistas profesionales un punto de

vista alternativo de las finanzas. 4§
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“Hoy, mds que nunca, estamos en una etapa en la
que las finanzas del comportamiento pueden
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bancarios, herramientas financieras y politicas
publicas en pos de maximizar el bienestar del
consumidor.”
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CAPITULO 3

Las Finanzas del
Comportamiento como
Complemento Financiero

Por Carlo Del Valle

Las primeras instituciones privadas en ver el potencial de la economia
del comportamiento y en comenzar a aplicarlo fueron las instituciones
financieras. Esto se debe a que la economia del comportamiento puede
ayudar a entender el proceso de toma de decisiones financieras, tanto
de clientes de la banca de consumo (las personas en general) como de
inversionistas, y los factores que influyen en su razonamiento y como
afectan su proceso de toma de decisiones. Este estudio especifico
de toma de decisiones financieras es conocido como finanzas del

comportamiento.

Las finanzas del comportamiento son un complemento que
puede ayudar a las instituciones financieras a entender mejor el
comportamiento financiero de las personas, para ofrecerles productos
que sean beneficiosos para ambos. Por ejemplo, se podria evaluar a
los clientes que piden un crédito de una forma que va mas alla del
estatus financiero y crediticio, basados en conceptos de la economia
del comportamiento, como la reciprocidad y compromiso, que ayuden
a complementar el entendimiento del comportamiento financiero del

consumidor al momento de evaluarlo.

Uno de los enfoques mds importantes de las finanzas del

Comportamiento, y que constantemente se pone esfuerzo para su
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desarrollo, es la inclusion financiera de niveles socioecondmicos bajos.

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO Este enfoque es muy importante, ya que las personas de bajos recursos

20 se administran y comportan financieramente de menaras distintas, y
si queremos ayudarlos a estabilizarse financieramente tenemos que
entender las razones detrds de su comportamiento; en ocasiones el
contexto es el que dicta dicho comportamiento. Una persona de bajos
recursos se encuentra en un contexto de escases econémico, lo que
implica que conlleva un mayor reto al momento de tomar una decision
de compra, porque deben tratar de ignorar la tentaciéon de gastar su
dinero en cosas alejadas de sus capacidades financieras, y escoger lo
que realmente es conveniente e indispensable para ellos; todo esto
pensando en que no pueden tomar una decision equivocada que los
perjudique financieramente aiin mas. Complicado, jverdad? A esto se
le suma que estas personas por lo general no cuentan con herramientas
financieras que los ayuden a tomar mejores decisiones financieras, por
lo que en ocasiones terminan pidiendo préstamos con altos intereses,
empefando objetos o ahorrando de la forma que mejor puedan (como

las tandas).
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A pesar de que la inclusién es un tema complicado y que estd

en desarrollo, los productos bancarios basados en estrategias de
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comportamiento que logren entender los factores que influyen en
el razonamiento y proceso de toma de decisiones de este segmento
pueden ofrecer soluciones para ayudarlos a mejorar sus finanzas y sus
vidas en general, ademas de presentar una oportunidad donde el banco

también gane.

Otro enfoque de las finanzas del comportamiento que estd comenzando
a tomar relevancia es la toma de decisiones en linea. Cada dia las
personas pasan mas tiempo en linea y consumen mds en este medio,
y esto aplica también para el consumo financiero; las personas cada
vez realizan mas transacciones bancarias en linea (yo hace tres meses
que no me paro en un banco), ademds del surgimiento de nuevas
plataformas financieras digitales como los Robo Advisors, apps para
ahorrar como BBVA Plan o plataformas de pago entre privados como
Payit. La manera en que tomamos decisiones en una pantalla es muy
distinta a cémo las tomamos frente a una persona. En estas decisiones
que tomamos en linea también juegan nuestros sesgos cognitivos, por
lo que es importante saber identificarlos para guiar a los usuarios a

tomar mejores decisiones en linea.

Cuando hablamos de finanzas del comportamiento, lo primero que
nos puede venir a la cabeza son bancos e inversiones, pero las finanzas
del comportamiento van mas alla de ello, ya que las finanzas también
involucran la forma diaria en que la gente administra, gasta y ahorra
el dinero, lo que concierne a los creadores de politicas publicas

financieras.

La gente trata de tomar decisiones financieras cuidadosas que los
beneficien, como ahorrar para el retiro, tener un seguro o pedir un
préstamo para invertirlo en algo productivo, pero a pesar de que tengan
estas buenas intenciones, la toma de decisiones financieras en general
escomplicada, y el contexto en el que se tomaladecision, lainformacién

con la que se cuenta e incluso la confianza que se tiene en la institucién
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que ofrece un producto financiero puede desviar alas personas de tomar
buenas decisiones financieras. Desde el punto de vista de la regulacion
y politicas publicas, es importante tener en cuenta que la forma en que
se presentan y se entregan las herramientas y productos financieros
puede influenciar la toma de decisiones de las personas a las que
estan dirigidos y el uso que le van a dar. Por ejemplo, los formatos de
préstamos presentados en términos de tasas de interés y porcentajes,
que son claros para un asesor financiero, pueden ser confusos para
quien tome la decision de tomar el préstamo, sin entender realmente
cuanto debera pagar o los plazos en los que tendra que hacerlo, lo que
puede ponerlo en un predicamento en el futuro cuando tenga que
pagar montos que no esperaba al momento de tomar la decisién;
replantear esa informacién en otros términos, como en pesos a
pagar en lugar de tasas de interés, puede influenciar dicha decision.
Tomando en cuenta el proceso de toma de decisiones financieras y los
factores que lo afectan, se pueden disefiar y complementar mejores

politicas publicas financieras.

Desde el principio, la economia del comportamiento ha estado
intimamente ligada con las finanzas, y los estudios y hallazgos en
esa drea cada vez son mayores; hoy, mas que nunca, estamos en una
etapa en la que las finanzas del comportamiento pueden ayudarnos
a desarrollar mejores productos bancarios, herramientas financieras y

politicas puiblicas en pos de maximizar el bienestar del consumidor.
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Finanzas del Hogar

Por El Banco Mundial (World Bank Group)

Las decisiones financieras son dificiles. Por lo general, implican una
gran incertidumbre sobre el futuro, ya sea sobre los ingresos futuros,
las necesidades de efectivo (liquidez) o las tasas de interés. En los
ultimos afios hemos aprendido mucho sobre cémo las personas
realmente toman estas decisiones. A menudo, la toma de decisiones
financieras esta influenciada por juicios impulsivos, emociones,

tentacion, aversiéon a la pérdida, y procrastinacién.

Gran parte de la investigacién sobre el comportamiento humano
ha revelado sesgos sistematicos en la toma de decisiones: es decir,
las desviaciones sistemadticas de lo que los individuos pretenden
hacer y dicen que quieren hacer, y lo que realmente hacen. Todos
estos sesgos se aplican particularmente a la toma de decisiones
financieras. Muchos factores conducen a estos sesgos. Las personas
se esfuerzan por la simplificacion cuando se enfrentan a decisiones
dificiles (tienden a usar atajos, o heuristicos). La forma en que se
presentan los productos y herramientas financieras puede moldear
sus decisiones (efectos de replanteo). Sus preferencias pueden verse
afectadas por una aguda aversion a la incertidumbre (aversién a las
pérdidas)yalaambigiiedad. Lasemocionesyel deseo de gratificacion
inmediata (sesgo del presente) a menudo ganan contra la prevision.
Incluso cuando la gente trata de tomar decisiones financieras
cuidadosas, la complejidad del entorno de decisién a menudo los

conduce por mal camino.

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas



indice

glosario

Capitulo 4: Finanzas del Hogar.

Las consecuencias de los sesgos en la toma de decisiones financieras pueden ser

profundas para las personas que viven en la pobreza o en el borde de la pobreza,

porque carecen de un margen de error.

D

El mercado puede proporcionar dispositivos de compromiso y otros
mecanismos para ayudar a las personas a superar estos sesgos, pero
también puede irritarlos. En general, el mercado tendrd incentivos
débiles o faltantes para resolver estos problemas cuando los prestatarios
son ingenuos sobre sus sesgos y subestiman su falta de comprension.
Ademas, las organizaciones pueden deliberadamente desinformar o
sub-informar a sus clientes sobre los términos de los contratos que

estdn firmando.
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El Grupo del Banco Mundial tiene dos ambiciosos objetivos: terminar con la
pobreza extrema en el curso de una sola generacion y promover la prosperidad
compartida. Esta organizacion es una fuente fundamental de asistencia
financiera y técnica para los paises en desarrollo de todo el mundo. No se trata
de un banco en el sentido usual sino de una organizacién unica que persigue
reducir la pobreza y apoyar el desarrollo. El Grupo del Banco Mundial esta

conformado por cinco instituciones, administradas por sus paises miembros.

Las consecuencias de estos sesgos pueden ser profundas para las
personas que viven en la pobreza o al borde de ella, ya que carecen
de margen de error. Y debido a que los paises pueden no tener la
capacidad institucional y las redes de seguridad para proteger a las

personas contra pérdidas financieras, los pobres deben estar atin mas
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atentos y cuidadosos de sus decisiones financieras (Mullainathan y
Shafir, 2009). La pobreza también aumenta la incertidumbre sobre
los costos y beneficios futuros de las diferentes acciones, ampliando
el enfoque del individuo en la actual y apremiante escasez de recursos
— y complicando aun mas la toma de decisiones para individuos
que a menudo son abrumados con numerosas decisiones cotidianas

importantes.

Teniendo en cuenta estas consideraciones, el establecimiento de
un marco institucional adecuado — es decir, el acceso a mercados
financieros que funcionen bien y un entorno regulador sélido — puede
no ser suficiente para mejorar las decisiones de las personas. En los
paises en desarrollo, pueden ser necesarias politicas mas proactivas para
abordar las limitaciones de comportamiento en la toma de decisiones
financieras. Por ejemplo, el acceso a un nuevo instrumento, como un
seguro, puede no ser suficiente para inducir a las personas a usarlo si
perciben el producto como ambiguo o no confian en la instituciéon que

lo emite.

Este articulo sugiere formas en que los responsables de la formulacién
de politicas pueden hacer que las instituciones respondan mejor a los
factores de comportamiento que impulsan las decisiones financieras
de las personas. Este articulo también discute mejores maneras
de disefiar e implementar metas de politicas, tales como aumentar
el ahorro o el acceso a las fuentes formales de crédito. El capitulo
presenta ejemplos de intervenciones que se han demostrado para
ayudar aresolver las restricciones de comportamiento en las decisiones

financieras.

El humano tomador de decisiones en finanzas

(Son las personas racionales en su toma de decisiones financieras?

Esta pregunta divide a los economistas, como lo demuestran las
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diferentes opiniones expuestas en las conferencias de aceptacién del
Nobel de 2013 por Eugene Fama y Robert Shiller.” Esta seccién presenta
ejemplos de conducta financiera que es tipica en todo el mundo pero
que no puede explicarse facilmente bajo la suposiciéon de que la gente,
cuidadosamente considera todos los costos y beneficios antes de tomar
una decisién. Estos patrones de conducta financiera, sin embargo,
pueden ser explicados por hallazgos de la psicologia sobre cémo las

personas toman decisiones.

La discusién que sigue presenta una serie de hallazgos utilizando
ejemplos estilizados de individuos en paises en desarrollo, seguidos de
evidencia empirica de apoyo para cada fendmeno, y las implicaciones

de politica publica que conllevan.

Las pérdidas se sienten mas que las ganancias

Suresh es un agricultor en la India rural que produce cosechas
comerciales. La tierra que cultiva ha sido transmitida de generacién
en generacion, y su familia tiene una historia establecida de cultivo
y venta de una cosecha bien conocida que produce un retorno
modesto y de bajo riesgo. En los ultimos afios, Suresh ha notado
que otros agricultores venden un cultivo diferente que es mucho
mas rentable. Sin embargo, el nuevo cultivo depende en gran
medida de la lluvia y conlleva un mayor riesgo. El primo de Suresh,
un contador en la ciudad cercana, confirma que seria mas rentable
a largo plazo para Suresh invertir en la nueva cosecha, por lo que
Suresh dedica una pequefia parte de su tierra a la nueva cosecha
como prueba. Desafortunadamente, la sequia golpea la region el
proximo afo, y la nueva cosecha no es tan buena. Suresh toma esta
pérdida profundamente y abandona la nueva variedad. Abandona

el potencial de mas aprendizaje y un mayor crecimiento.
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Novi vive en la ciudad de Yakarta, Indonesia, y decide invertir en el
mercado de valores. Ella sigue de cerca el valor de sus inversiones en
un sitio web financiero y se preocupa por saber cémo flucttia el valor
de sus inversiones. Aunque sus ganancias compensan sus pérdidas,
ella se siente mucho mas preocupada por las pérdidas, y después de
algin tiempo retira la mayor parte de sus fondos del mercado de
valores. Sin embargo, ella mantiene algunas acciones que han caido
significativamente en valor, con la esperanza de venderlas cuando los

precios S€ recuperar.

Tanto para Suresh como para Novi, la experiencia negativa de sus
pérdidas inmediatas tiene mas impacto en las decisiones que toman,
que los efectos positivos de las potenciales ganancias a largo plazo.
Como resultado, toman decisiones que pueden ser descritas como

econdmicamente subdptimas.

Un gran numero de estudios experimentales sobre la toma de
decisiones en humanos, han demostrado que las personas interpretan
los resultados de los prospectos financieros en términos de ganancias
y pérdidas en comparaciéon con un punto de referencia, como el status
quo, y luego ponen mas peso en las pérdidas potenciales que en las
ganancias al tomar decisiones (Kahneman y Tversky 1979, Wakker
2010) .2Esto lleva a la gente a evitar las oportunidades de inversién que
son rentables con el tiempo, en promedio, pero que pueden exponerlas
a pérdidas en determinado momento. La importancia de las pérdidas
en las decisiones financieras puede observarse claramente en los datos
de portafolios de inversiones que muestran que las personas invierten
muy poco en activos de riesgo, en relaciéon con el nivel dictado por las
opinionestradicionales sobre riesgo y retorno. Incluso muchas personas
no tienen ninguna inversion riesgosa en absoluto (véase el capitulo
de revision de Guiso y Sodini 2013). Este patron puede explicarse por
la aversion a las pérdidas y un enfoque miope a corto plazo sobre las

fluctuaciones (Benartzi y Thaler, 1995; Gneezy y Potters, 1997). En los
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mercados volatiles de renta variable, incluso un horizonte de inversién
de un afio (en lugar de observar subidas y bajadas diarias como en el
ejemplo de Novi) podria llevar a pérdidas significativas, induciendo a

los inversionistas a favorecer portafolios que tengan minimos riesgos.

Por otra parte, la gente no esta dispuesta a vender las inversiones que
resultaron mal (ver la revision de Barber y Odean 2013). Al aferrarse
a estas inversiones, evitan aceptar esa pérdida en el presente, con la
esperanza de evitar pérdidas después de futuros aumentos de precios.
En comparacién, la gente suele estar demasiado ansiosa por obtener
ganancias. El patrén de mantener a los activos "perdedores” y vender
"ganadores" viola los principios basicos de aprendizaje sobre la calidad
de las inversiones: mientras que las ganancias sefialan potencialmente
buenas inversiones, las pérdidas sefialan las malas inversiones.
Los rendimientos serfan mads altos en el largo plazo al eliminar las
inversiones malas y mantener solo las buenas, pero muchas personas

no siguen este patréon porque son muy aversos a aceptar pérdidas.

Evidencia de seis paises latinoamericanos sugiere que la tendencia a
sobrevaluar las pérdidas y subvaluar las ganancias puede conducir a
pérdidas de bienestar econdmicamente significativas: en una encuesta
experimental con pagos monetarios reales, mientras mas fuerte un
inversionista se vefa afectado por el superficial (econdmicamente
irrelevante) replanteo ganancia-pérdida, se encontraba peor calificado
en un amplio indice de bienestar econémico (Cardenas y Carpenter

2013).

Las politicas que aumentan la tolerancia al riesgo en presencia de
pérdidas y reducen la visién de corto plazo de la inversion pueden
ser beneficiosas. Estas politicas deben proporcionar un marco en el
que las pérdidas se vuelvan menos evidentes, y la informacién sobre
los beneficios a largo plazo se vuelva mas prominente (Keys y Schwartz

2007). Por ejemplo, las personas que toman decisiones financieras

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas



indice

glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

Capitulo 4: Finanzas del Hogar.

podrian recibir informacién extra sobre los resultados voldtiles a lo
largo del tiempo o sobre una comparacién de riesgos, lo que hace que
las pérdidas a corto plazo sean menos visibles que los beneficios a largo

plazo (Gneezy y Potters 1997; Otros 1997).

Sesgo del presente: dandole mas importancia al presente

Sonja es una profesora de escuela en Kampala, Uganda, y ha participado
en un plan de ahorro en su vecindario que especifica contribuciones
mensuales. Ella aceptd estas cantidades de contribucién sin mas
reflexion. La escuela en la que trabaja ofrece ahora una cuenta de
ahorro subsidiada en el banco local para todos sus empleados y Sonja
debe decidir cuanto ahorrar y poner en la cuenta bancaria. Cuando se
ofrecieron las cuentas, Sonja decidié tomar sus decisiones de ahorro
en las proximas semanas. Después de un afio y medio, todavia no ha

invertido el tiempo para decidir.

La gente tiene una tendencia a plantear las decisiones financieras de una

manera estrecha, en lugar de considerar su situacion financiera general.
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Linda se enfrenta a un problema similar. Recientemente compro
una casa en Johannesburgo, Sudafrica, y esta considerando asegurar
su propiedad; ella se sentirfa mejor si su propiedad y objetos de valor
estuvieran cubiertos. Cuando encuentra tiempo para profundizar
en los detalles del seguro, descubre que hay muchos contratos
diferentes. Un seguro comprensivo también implica costes mensuales
significativos, reduciendo asi su presupuesto. Para algunos seguros,
tendria que proporcionar documentacién sobre sus objetos de valor,
lo que requerira mas tiempo, por lo que ella decide esperar un poco y

pasar mas tiempo pensando en lo que debe hacer.

Las decisiones financieras requieren dificiles concesiones. Aunque

personas como Sonja quisieran ahorrar y proveer asf para su futuro,

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas



indice

glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

D

Seccion II: ,,,
) Ir a inicio
Finanzas o,
de seccion

Capitulo 4: Finanzas del Hogar.

las necesidades actuales de consumo se hacen grandes. Ademas, las
personas pueden procrastinar y posponer las decisiones, perdiendo el
tiempo en el que podrian acumular ahorros. Del mismo modo, personas
como Linda valoran los beneficios de la seguridad y los beneficios alargo
plazo de la prudencia financiera, pero cuando comienzan el proceso
de obtener un seguro, pierden de vista estos beneficios generales y se
desalientan por los costos (monetarios o de friccién), el gran niimero
de opciones, y los detalles poco atractivos que deben sortear. Por lo

tanto, pU.€d€H permanecer sin Seguro.

El ahorro, la inversion y estar asegurado son objetivos de desarrollo
importantes, pero la gente a menudo se enfrenta a enormes obstaculos
al perseguirlos aun cuando los productos financieros adecuados
estan disponibles y los individuos tienen ingresos: es decir, incluso
cuando se cumplen las condiciones basicas de oferta y demanda. Una
tendencia importante identificada por la literatura de finanzas
del comportamiento, que explica la subutilizacién de los productos
financieros, es el sesgo presente. Esto lleva a los tomadores de
decisiones a cambiar las buenas experiencias (consumo) hacia las
experiencias actuales y malas hacia el futuro (tomar decisiones dificiles
sobre cudnto ahorrar), llevando a las personas al consumo excesivo
y a procrastinar. También implica que la gente puede ser paciente
cuando se evaliia una ganancia futura contra otra, pero se vuelve muy
impaciente al tomar decisiones similares que involucran el presente.
Este patrén puede llevarlos a revertir sus preferencias — incluso si
las han planificado cuidadosamente — y evitar que implementen
exitosamente sus planes financieros (Laibson, 1997; O'Donoghue y
Rabin, 1999). La tentacion es una forma extrema de inconsistencia
temporal: la gente puede valorar algunos bienes o pagos sélo en el
momento del consumo, o por impulso, pero no en el contexto del

pasado o del futuro (Banerjee y Mullainathan, 2010).

La evidencia empirica sugiere que el comportamiento y las decisiones

impulsadas por la impaciencia, la procrastinacion y la tentacidon son
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econdmicamente relevantes. Un sorprendente ejemplo empirico de la
coexistencia de la impaciencia y la procrastinacién proviene de una
investigacién realizada por estudiantes de negocios de la Universidad de
Chicago (Reuben, Sapienzay Zingales 2007). Los estudiantes recibieron
un pago por participar en una encuestay pudieron elegir entre recibir el
pago inmediatamente después de la encuesta o recibir un pago mucho
mayor dos semanas después. Muchos estudiantes eligieron el pago
inmediato, indicando una fuerte impaciencia. Sin embargo, muchos no
cobraron sus cheques hasta cuatro semanas después del experimento.
Algunos procrastinadores esperaron hasta 30 semanas para cobrar sus
cheques. Aquellos que inicialmente indicaron una fuerte preferencia
por el pago inmediato también eran mds propensos a retrasar el cobro
de sus cheques. El hallazgo puede interpretarse como una divisién

entre la intencion y la accién.

La impaciencia estd fuertemente correlacionada en el nivel individual
con un bajo ahorro y una planificacion financiera imprudente (Mofhtt y
otros, 2011; Suttery otros, 2013). El lado opuesto al ahorro es el préstamo.
Una forma particularmente costosa de endeudarse es mantener saldos
revolventes en las tarjetas de crédito.? Se ha demostrado que el costoso
préstamo de tarjetas de crédito estd relacionado con preferencias de
inconsistencia temporal y sesgo del presente (Meier y Sprenger 2010),
sugiriendo que las personas no planean incurrir en costosas cuotas,

pero estan atrapadas en un ciclo vicioso de comportamiento.

El tiempo, en términos psicologicos, también tiene una dimension
de "distancia". La investigacion psicolégica ha demostrado que las
personas interpretan las decisiones de manera diferente cuando las
consideran en términos generales a largo plazo ("larga distancia”), que
cuando estdn profundizando en los detalles para implementarlas en el
corto plazo ("corta distancia”) (Tropey Liberman 2003, Trope, Liberman
yWakslak 2007, Fiedler2007, LibermanyTrope 2008). Lacortadistancia

implica un enfoque en las caracteristicas concretas y subordinadas
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(los detalles), la factibilidad y el costo, mientras que la larga distancia
implica un enfoque en aspectos abstractos y superordenados (aspectos
generales), atraccion y beneficios. Debido a que estar asegurado y tener
ahorro son beneficiosos a largo plazo (es decir, a larga distancia), pero
estos beneficios requieren decisiones inmediatas y costos monetarios
inmediatos (es decir, a corta distancia), las diferencias entre la
planificacion y la accion se agravan para estas importantes decisiones

financieras.

La herramienta tradicional de proporcionar informaciéon no pueden
ayudar a superar estos problemas. La gente puede simplemente evitar la
informacion que los hace sentir ansiosos o incémodos. Las medidas de
politica que descuiden estos efectos pueden ser contraproducentes. Por
ejemplo, sin apoyo complementario o asesoramiento individualizado,
informar a las personas que sus saldos de ahorro pueden estar
demasiado bajos puede no ser efectivo o incluso desalentador (Caplin

y Leahy 2003; Carpena y otros 2013).

Los obstaculos de comportamiento para las decisiones financieras
aqui discutidas, probablemente tengan efectos perjudiciales mucho
mayores en los paises de bajos ingresos que en los paises de ingresos
mas altos. El comportamiento y las opciones de un periodo de tiempo
a otro estan influenciadas por el recurso psicolégico de la fuerza de
voluntad, que se ha comparado con un musculo: puede agotarse por el
esfuerzo del libre albedrio y requiere tiempo y recursos para reponerse
(Baumeister y otros 1998; Baumeister , Vohs y Tice, 2007). De manera
significativa, desde la perspectiva de la politica de desarrollo, las
exigencias apremiantes de la pobreza pueden dificultar que los pobres
ejerzan y repongan la fuerza de voluntad (Spears 2011),* empeorando

los efectos de la inconsistencia temporal y el autocontrol.

Mientras que los productos financieros sofisticados, como los

depositos automaticos en ahorros, las contribuciones obligatorias
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para la jubilacion o los programas de seguro por defecto, son
comunes en las economias avanzadas, los pobres de los paises en
desarrollo no suelen tener acceso a tales instrumentos (Collins, et.
al. 2000). La resultante economia basada en efectivo es altamente
susceptible a la tentacidn, a la procrastinacién y a otras desviaciones
de comportamiento que son negativas hacia el ahorro. Este tltimo
aspecto proporciona una solida justificacién para las intervenciones
de politica, especialmente en los paises en desarrollo, para
proporcionar instituciones especificas que ayuden a las personas
a superar los déficits de la fuerza de voluntad y a imponerse sobre
sus preferencias actuales para ahorrar para su futuro (Ashraf, Karlan

y Yin, 2000, Bauer, Chytilov4, Y Morduch 2012, Gal y McShane 2012).

Sobrecarga cognitiva y replanteo

lIkram es un pequefio empresario en Tanger, Marruecos, y tiene una
larga relacién con un proveedor de microfinanzas local, habiendo
pedido prestado y pagado fondos muchas veces. El no gana mucho,
y una reciente enfermedad inesperada le ha dejado con deudas de
salud que él no puede pagar de su bolsillo. Se acerca a su proveedor
de microfinanzas de confianza para pedirle fondos, que accede
a proporcionarle un préstamo basado en su historial de crédito
limpio. Sin embargo, durante este periodo muy estresante, lkram
descuida involuntariamente algunas de sus otras responsabilidades
financieras. No paga su renta a tiempo y olvida pagar las cuentas
de electricidad. Su casero, que no puede contactarlo porque lkram
estd recibiendo tratamiento en el hospital, inicia una orden de
desalojo. Su electricidad es cortada por falta de pago. La negligencia
involuntaria empeora las cargas monetarias y la ansiedad de la ya

débil situacion de lkram.

Las personas tienen limitados recursos mentales y de atencidn.

La pobreza conduce a situaciones que imponen un alto impuesto
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cognitivo para que estos recursos se consuman rapidamente; el
comportamiento resultante genera a costos financieros que afiaden
aun mas tensién, posiblemente iniciando un circulo vicioso de

pobreza.

La fuerza de voluntad vy la atencién son recursos cognitivos
limitados. En tiempos de escasez aguda, las decisiones financieras
imponen fuertes demandas a estos recursos, agotiandolos
rapidamente. Cuando los recursos cognitivos estdn sobrecargados,
la calidad de decisién suele sufrir, ya que las decisiones son apoyadas
por impulsos emocionales y un estrecho enfoque a corto plazo
(Baumeister, Vohs y Tice, Shah, Mullainathan y Shafir, 2012). Por
otra parte, en estos contextos, los pequefios factores situacionales
como un exasperante viaje en autobus a un banco, son a menudo un
obstaculo convincente para no implementar opciones financieras

prudentes (Bertrand, Mullainathan y Shafir, 2004).

Las personas también tienden a plantear las decisiones financieras
de manera estrecha, en lugar de considerar su situacién financiera
general (Thaler, Choi, Laibsony Madrian, Rabiny Weizsidcker, Soman
y Ahn, Hastings y Shapiro, 2012). Un planteamiento especifico puede
llevar a los individuos a repartir los fondos en categorias mentales.
Esto puede facilitar que traten los fondos para la compra de
alimentos como distintos de los fondos para los gastos escolares,
por ejemplo, llevindolos a descuidar la situacion financiera general.
En el ejemplo de lkram, es concebible que él haya puesto algunos
fondos a un lado para los acontecimientos de la familia como una
boda, pero debido a que mentalmente etiquetd estos fondos para
una "boda", durante su reciente periodo de tensién, podria no haber
considerado el uso de ellos para pagar la cuenta de salud, la vivienda,
o gastos similares no relacionados con dicha etiqueta. De acuerdo
con un ejemplo bien documentado en el que el dinero no es tratado

como totalmente fungible, las personas a menudo tienen ahorros
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bajos en intereses, mientras que al mismo tiempo estin tomando
préstamos a tasas mucho mas altas (Gross y Souleles 2000, 2002,
Stango y Zinman 2009 ). Una vision holistica de sus finanzas, sin
embargo, les permitiria evitar los altos costos de crédito mediante

el uso de sus ahorros para pagar sus caros préstamos.

La forma en que las personas clasifican los fondos depende de como y
por qué los recibieron, de las reglas sociales y los rituales que dirigen su
circulacién, y de los modelos mentales apoyados social y culturalmente
en el contexto en el que habitan. Por ejemplo, el seguro de vida en los
Estados Unidos fue una vez considerado como una grave violacion de
categorias mentales: la vida humana era inconmensurable y sagrada, y
el mundo monetario era profano. A lo largo del siglo XIX, el seguro de
vida se hizo aceptable, pero sélo porque el seguro de vida se transformo
en una especie de ritual sagrado, cuando la planificacién prudencial
se convirtio en parte de una "buena muerte" y se establecid la base
social de una nueva cuenta mental. Lo mismo ocurria con el seguro
de vida para los nifios, que una vez fue visto con gran sospecha, pero
finalmente llegd a ser una manera de valorar el amor y el afecto que los
niflos proporcionaban a las familias. De manera mds general, Zelizer
(2010, 100) sefiala que "la contabilidad mental no puede entenderse

completamente sin un modelo de ‘contabilidad socioldgica."

Proporcionar a los individuos una visién holistica de sus finanzas
serfa una meta de politica util en los paises en desarrollo. Ademas,
los recordatorios oportunos sobre los préximos pagos o ahorros
pueden tener una influencia sustancial en la mejora de los resultados
financieros, como se analiza mas adelante en la seccién de soluciones

de politica de este articulo.

La psicologia social de la relacion de asesoramiento

Victor es el Unico proveedor para sus familiares en Buenos Aires,
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Argentina. Le preocupa lo que les pasaria si estuviera lesionado y no
pudiera trabajar. También quiere ahorrar e invertir para el futuro. El
va a una sucursal del banco local para reunirse con un asesor, que le
ofrece una gama de seguros de vida y productos de inversion. Victor
no tiene mucha comprension o interés en cuestiones financieras, pero
sigue los consejos del agente del banco y compra un seguro amplio con

un componente de ahorro conservador.

El asesoramiento financiero es ofrecido por multiples personas que a
menudo tienen incentivos divergentes e informacién diferente. Por
lo tanto, la politica de estructuracion del asesoramiento financiero
requiere tener en cuenta los posibles intereses de los agentes que
dan asesoramiento, el contenido y la calidad de la informacién que se
recopila y da a la persona asesorada y como el inexperto que recibe el
asesoramiento utiliza esta informacién y el consejo, para tomar una

decision.

Los requisitos de divulgaciéon pueden tener efectos adversos sobre los
productos que los agentes recomiendan, ya que los agentes pueden
cambiar sus recomendaciones de los productos para los cuales la
divulgacion se ha hecho mas estricta a otros productos para los
cuales las comisiones permanecen opacas (Anagol, Cole y Sarkar,
2013). En particular, incluso si las empresas estan obligadas a ofrecer
productos basicos, asequibles y transparentes, pueden no proporcionar
informacién suficiente sobre ellos. En cambio, pueden ofrecer
alternativas mas opacas con costos y tarifas ocultas y complejas (Giné,

Martinez Cuellar y Mazer 2014).

La investigacion psicologica sobre las reacciones de los asesores
ante los requisitos de divulgacion muestra que cuando los conflictos
de interés no pueden evitarse (por ejemplo, porque se paga a los
agentes sobre la base de comisiones), los asesores a menudo dan

consejos auin mas sesgados (Sah y Loewenstein, 2013). Este hallazgo
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apoya la importancia de tener un marco institucional que permita a
intermediarios independientes e imparciales en mercados donde el

asesoramiento financiero es esencial.

Incluso cuando el agente pretende brindar el mejor asesoramiento
posible al cliente, los agentes pueden juzgar errobneamente la tolerancia
al riesgo de sus clientes y recomendar productos inapropiados como
resultado. Los juicios sobre las actitudes de otras personas hacia el
riesgo son fundamentales para practicamente todos los productos
y decisiones financieras. Sin embargo, hay una tendencia bien
documentada a juzgar a las personas que son aversas al riesgo como
menos aversas al riesgo de lo que realmente son y las personas que
son amantes del riesgo como menos amantes del riesgo de lo que son

(Hsee y Weber 1997 Faro y Rottenstreich 2000).

El problema del agente en la evaluacién de las preferencias de riesgo
de su cliente, se ve agravado por efectos de replanteo. Los diferentes
formatos para presentar el riesgo suelen llevar a los clientes a revelar
diferentes actitudes hacia el riesgo. ;Cudl de estos formatos conduce
a la mejor decision, en el sentido de que maximiza el retorno a
través del tiempo? Algunos estudios han desarrollado técnicas de
simulacion computarizadas que permiten a los responsables de
la toma de decisiones "experimentar” el riesgo y la volatilidad de
las diferentes inversiones antes de decidir cudl elegir (Goldstein,
Johnson y Sharpe 2008, Kaufmann, Weber y Haisley 2013). La
evidencia sugiere que estas técnicas conducen a decisiones que
son mas estables a lo largo del tiempo (y, por tanto, a "comprar y
mantener” las estrategias, aumentando los retornos) (Kaufmann,
Weber y Haisley, 2013). Incluso después de experimentar un mal
resultado, los tomadores de decisiones se adhieren mas a menudo
a sus estrategias de inversién después de una decision ayudada por
una técnica de simulacion que cuando tomaron una decision basada

en otros formatos de presentacion.
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Estos insights y la evidencia, sugieren que la mediciéon y comunicacién
de la tolerancia al riesgo de los clientes y la presentacion del producto
financiero son consideraciones importantes para los organismos
financieros en el disefio, implementacion y aplicacién de las

regulaciones.

Si bien estas conclusiones apuntan en direcciones claras hacia la
regulacién del asesoramiento financiero, en un nivel mas profundo
se puede preguntar si la investigacién proporciona una justificacién
genuina para la proteccién del consumidor en la relaciéon de
asesoramiento. Se podria predecir que los clientes anticipan
los motivos de los agentes interesados y, por tanto, interpretan
el consejo dado por los agentes a la luz de sus incentivos. La
investigacién empirica ha demostrado, sin embargo, que los clientes
a menudo siguen el consejo ciegamente, literalmente cerrando su
propio pensamiento sobre el problema de la decision (Engelmann y
otros 2009). Los clientes pueden no entender, o tal vez incluso no
percibir, los aspectos estratégicos en la relaciéon de asesoramiento.
Los cambios en las reglas de divulgacién sobre los conflictos de
interés no cambian el comportamiento de los inversionistas en un
ambiente de agencia experimental (Ismayilov y Potters, 2013; ver
pruebas convergentes en Sah y Loewenstein, 2013). Por lo tanto,
parece justificada una regulacién cuidadosa del asesoramiento

financiero.

Politicas para mejorar la calidad de las decisiones financieras de

los hogares

Esta seccion presenta ejemplos de varias politicas que han demostrado
mejorar las decisiones financieras. Comienza con la forma en la que
se presentan las opciones (replanteo) y a continuacién, describe varias

politicas que cambian las opciones que se ofrecen.
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Replanteando las opciones eficientemente

Las decisiones ylos resultados financieros a menudo se pueden mejorar
aun costo practicamente nulo eligiendo cuidadosamente la descripcion
(en el caso de una institucion que tiene por objeto ayudar a las personas
a tomar buenas decisiones financieras) o estipulando requisitos sobre
cémo debe proporcionarse informacion (en el caso de un regulador).
Hay dos puntos de vista importantes sobre las intervenciones de
replanteo. En primer lugar, las alternativas se pueden presentar a los
tomadores de decisiones financieras de diversas maneras que aborden
los sesgos descritos anteriormente, sin afectar la esencia econdmica de
la informacion. En segundo lugar, los productos financieros se pueden
describir de manera simple y clara o de manera compleja y opaca, con

impactos directos sobre cémo se toman las decisiones.

Muchos estudios han demostrado el poder de los efectos del replanteo.
Un estudio sobre prestatarios de microcréditositos en los Estados Unidos,
por ejemplo, ilustra la efectividad del replanteo en un experimento en el
que los pagos se presentaron en ddlares o como tasas de interés (figura
1) (Bertrand y Morse 2011). Este simple replanteo de la informacion
desalenté considerablemente a las apersonas a tomar los costosos
préstamos recurrentes. El estudio hace un hincapié importante: un
formato de informacién que parece mdas informativo y por lo tanto, mas
util desde la perspectiva de un profesional financiero o un economista, no
es necesariamente adecuado para ayudar a los no expertos a tomar buenas
decisiones. Las tasas de interés pueden ser confusas para los tomadores
de decisiones y pueden enmascarar la magnitud y la frecuencia de las
obligaciones de pago. También se han observado efectos similares entre
los porcentajes y las frecuencias, especialmente cuando se relacionan con

probabilidades condicionales (Gigerenzer y otros 2007). Por ejemplo, la
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afirmacién de que "el niimero de inversiones exitosas aumentd en un 150

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO por ciento" transmite informacion muy diferente de la afirmacion de que

20 "el niimero de inversiones exitosas aumento de dos en mil a cinco en mil".
Figura 1. Simplificar la informacion puede ayudar a reducir la aceptacion

de microcréditos.

Cambios simples en la forma en que se presenta la informacién de pago
pueden tener impactos significativos en el comportamiento financiero. En
este estudio, a los prestatarios de microcréditos se previé con informacion
del pago en términos de tasa de porcentaje anual (TPA) y en términos de
cantidades en ddlares. Presentar informacion en cantidades de dolares llevo a
reducciones significativas en la reincidencia de préstamos de los prestamistas

de microcréditos.

Pagos presentados como:

TPA en términos de %

Cuotas acumuladas
en términos de $

D 0 20 40 60 80 10C

Tomar un prestamo (%)

Fuente: Bertrand y Morse 2011
Nota: TPA = Tasa de Porcentaje Anual.

Los productos o las inversiones se presentan tipicamente a los
consumidores en grupos o categorfas. La categorizacion puede
ser arbitraria y aun asi tener fuertes efectos en las elecciones de las
personas. Por ejemplo, cuando se ofrecen diferentes categorias de
inversién, las personas tienden a dividir los montos equitativamente
entre categorias, independientemente de la naturaleza de las mismas.
Asi, cuando se presentan dos categorias de acciones, América del Norte
(Canaday Estados Unidos) y Sudamérica (incluyendo Argentina, Brasil,
Chile, Uruguay y Reptblica Bolivariana de Venezuela), es probable que

las personas inviertan mds en acciones estadounidenses que cuando
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se presentan con las cinco categorias de acciones de Argentina, Brasil,
Canada, Chile, Estados Unidos, Uruguay y Republica Bolivariana de
Venezuela. Estos efectos han sido demostrados en varios estudios,
incluyendo aquellos con gerentes con experiencia y aquellos con
participaciones significativas en entornos de mercado (Bardolet, Fox y

Lovallo 2011; Sonnemann y otros, 2013).

Otro ejemplo de replanteo eficaz es la simplificacién de la eleccion,
particularmente con respecto al nimero de alternativas presentadas.
Para la mayoria de los productos, un agente, un asesor o un banco
puede presentar al tomador de decisiones un conjunto limitado de
alternativas. Si la gente tuviera un ancho de banda ilimitado, mas
informacién serfa siempre mejor para los tomadores de decisiones,
asumiendo que pudieran elegir libremente el nimero de alternativas

que ellos querfan considerar, dado algunos costos de buisqueda.

Sin embargo, en la practica, las personas a menudo se ven abrumadas
por un gran numero de alternativas y terminan posponiendo
decisiones o utilizando heuristicos o reglas simples (Johnson y otros
2012, Drexler, Fischer y Schoar, 2014). Por lo tanto, la reduccion del
numero de alternativas puede ser una intervencién eficaz. Se ha
demostrado que la procrastinacién es menos severa a medida que el
conjunto de opciones se hace mas pequefio (Tversky y Shafir 1992). Un
estudio del crédito al consumo en Sudafrica considera que se hicieron
mas préstamos cuando se sugirié a los clientes un menor nimero de
combinaciones de tasas de interés y cantidades de préstamos (Bertrand
y otros, 2010). El efecto de esta simple manipulacion de replanteo fue
equivalente a una reduccion del 2.3 por ciento en la tasa de interés del
préstamo. Del mismo modo, en su trabajo actual, Giné, Martinez
Cuéllar y Mazer (en progreso) estan encontrando una mejora
significativa en la capacidad de los encuestados en México, para
identificar los productos éptimos de préstamos y ahorros cuando

se les presenta informacion precisa y resumida sobre las tasas de
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ahorro y los costos del préstamo, en comparacion con un mejor

desglose de las comisiones, tasas y retornos.

Desde la perspectiva de la regulacién, es importante tener en cuenta
que las personas son muy sensibles al replanteo de alternativas y que
tipicamente no hay un replanteo "neutral” o "natural”: ;se ofreceran
ocho productos de seguros diferentes o nueve? ;Deberian presentarse
en dos o tres categorias? Para ello, los responsables de la politica
deben tener en cuenta las consecuencias de los diferentes formatos
de presentacion y elegir el formato que maximice el bienestar del
consumidor. La evidencia discutida aqui demuestra que el formato
6ptimo se desviard a menudo de la opinién clasica que mas informacion

es siempre mejor que menos informacion.

Cambiando el default

Uno de los hallazgos mejor establecidos en la literatura de finanzas
del comportamiento se refiere al poder de los defaults (Madrian y
Shea 2001). Los defaults son omnipresentes en la administracién
de las opciones financieras: por ejemplo, los recién llegados a un
empleo se presentan con una multitud de formularios que solicitan
elecciones sobre cotizaciones de pensiones, planes de seguro de
salud, oportunidades de ahorro favorecidas por impuestos y mucho
mads. Excepto en los casos en que las restricciones legales imponen la
participacién en ciertos regimenes, el default natural se ha percibido
durante mucho tiempo como una falta de participacién y ninguna
contribucién; sin embargo, en algunas circunstancias esta suposicién
por default puede no ser la mejor politica. En muchas situaciones, las
contribuciones positivas implican un mayor descuento del ingreso
neto de todas las tasas de descuento razonables del mercado. Esto
es particularmente cierto para todos los esquemas en los que los
empleadores emparejan las contribuciones o el gobierno proporciona

un tratamiento fiscal favorable. Por lo tanto, una contribucién positiva

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas



indice

glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

D

Seccion II: ,,,
. Ir a inicio
Finanzas o,
de seccion

Capitulo 4: Finanzas del Hogar.

por default significa a menudo mayores ingresos; para los que tienen
razones fuertes para hacer pagos significativamente mas pequefios,

pero inmediatos, tipicamente es suficiente marcar una casilla.

Diversos estudios han demostrado que la no participacién en
esquemas altamente rentables es impulsada en gran medida por
la procrastinacion y la pasividad. Por ejemplo, los estudios que
examinan los efectos de un cambio a la inscripcién automatica en
los planes de pensiones 401 (k), para empleados de grandes empresas
estadounidenses, encuentran que tanto las cantidades de inscripcion
como de contribucién estin fuertemente impulsadas por los defaults
proporcionados por los empleadores (Madrian y Shea 2001; Y otros
2008). Los efectos de los defaults a menudo pueden amplificarse
cuando se combinan con las intervenciones discutidas anteriormente:
reducir una eleccion compleja de un plan de ahorro para la jubilacidn,
en una eleccion binaria simple entre el status quo y una alternativa
preestablecida por default aumenta dramaticamente la participacion

en el plan (Beshears y otros 2013).

Las personas a menudo encuentran mas facil tomar decisiones que
requieren intercambios entre sélo resultados futuros, como se discutié.
La eleccion entre diferentes tasas de ahorro en el futuro no implica el
enfoque a corto plazo y las consecuencias financieras inmediatas de las
decisiones de hoy. Una intervencion inteligente utiliza estas ideas para
que la gente elija sus propios valores predeterminados para el futuro.
En este método, conocido como SMarT (Save More Tomorrow, o, en
espafol, Ahorra Mds Manana), los empleados estipulan aumentos en
los ahorros de futuros aumentos salariales (Thaler y Benartzi, 2004;
Benartziy Thaler, 2013). No hay que tener en cuenta los pagos actuales;
no se experimentan reducciones en el ingreso disponible, que podrian
percibirse como pérdidas y, por lo tanto, pesan mucho en la decision;
los aumentos futuros ocurren automaticamente, por default, permitiendo

que el ahorro se acumule mientras la persona permanece pasiva (figura 2).
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Figura 2. Cambiar opciones predeterminadas puede mejorar las tasas de

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO ahorro.

El plan Save More Tomorrow (SMAarT) permite a los empleados asignar
un porcentaje de los aumentos salariales futuros hacia los ahorros para la
jubilacion. Al comprometerse a ahorrar mds en el futuro mediante deducciones
automdticas de ndmina, los participantes aumentaron sus ahorros sin

sacrificar el ingreso disponible actual.
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Fuente: Thaler y Benartzi 2014.

Una posible explicacion de la efectividad de los cambios en el default
es que es mas facil elegir el default. Tomar la decisiéon de no cumplir
con la opcién proporcionada conlleva un costo cognitivo: la gente debe
detenerse y reflexionar y puede necesitar determinar sus preferencias
por opciones que nunca habian considerado antes (Stutzer, Goette y
Zehnder 2011). También puede haber un efecto de respaldo, en el que
las personas interpretan el default como una forma de asesoramiento

proveniente de alguien informado (Madrian y Shea 2001; Atkinson y
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otros, 2013). En ambos casos, una politica dirigida a establecer defaults
de manera psicologicamente informada ejercerd poca influencia sobre
las personas con fuertes preferencias. Sin embargo, estos mismos
defaults tendran una influencia considerable en aquellas personas que

de otro modo no reflexionarian cuidadosamente sobre la decision.

Hacer que las microfinanzas sean mas efectivas

Abundante evidencia indica que el acceso a los servicios financieros
para los hogares con ingresos limitados es un factor importante en
la reduccion de la pobreza y la desigualdad (Karlan y Morduch, 2010,
Maimainathany Shafir, 2013). Ademas, una gran cantidad de evidencias
demuestran que al extenderse mas alla de los mercados convencionales,
las instituciones de microfinanzas (IMF) permiten a los pobres aliviar

los shocks de ingresos (ver la revision en Armendariz y Morduch 2010).

Sirviendo a clientes que tienen pocos activos, las IMF otorgan
préstamos no colateralizados a los pobres. Las IMFs se basan en la
seleccion, monitoreo y cumplimiento de contratos dentro de los
grupos de prestatarios y generalmente tienen altas tasas de pago (Giné,
Krishnaswamy y Ponce 2011). Sin embargo, trabajos recientes llaman
la atencidn sobre la influencia de los factores sociales en las altas tasas
de pago. Los lazos de lealtad entre los miembros del grupo debido a
las normas sociales, asi como el temor al estigma del incumplimiento,
disuaden la adopcién de riesgos elevados y alientan el pago de los
préstamos basados en grupos (Bauer, Chytilovd y Morduch, 2012;
Cassar, Crowley, and Wydick 2007). En cambio, la exposicién a
informacion sobre incumplimientos de personas no relacionadas
puede reducir la propension de los individuos a pagar (Guiso, Sapienza
y Zingales 2013), y los prestatarios solventes pueden tener una mayor
inclinacién a adoptar comportamientos adversos si perciben que el
prestamista no es financieramente fuerte (Trautmann y Vlahu 2013).

Estos hallazgos sugieren que la confianza entre los miembros del grupo,
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asf como la percepcion que se tiene del prestamista, sirven como una
base importante para el éxito de los préstamos de microcréditos y que
el disefio de mecanismos de intercambio de informacién puede guiarse

teniendo en cuenta este insight.

Usando empujones de comportamiento y recordatorios

Un insight recurrente en la investigacion de finanzas del
comportamiento es que las intervenciones simples que explican
o eliminan las limitaciones psicoldgicas, como los empujones de
comportamiento sociales y los recordatorios, pueden contribuir en
gran medida a mejorar el comportamiento financiero. Un aspecto
del comportamiento humano donde los recordatorios pueden ser

particularmente efectivos es superar la falta de atencion.

Una serie de estudios experimentales en Bolivia, Perd y Filipinas
muestran que los sencillos y oportunos mensajes de texto que
recuerdan a las personas ahorrar, mejoran las tasas de ahorro en
linea con los objetivos establecidos previamente (Karlan, Morten y
Zinman 2012). Los estudios encuentran que los recordatorios que
enfatizan un objetivo especifico, como el ahorro para una compra
de un consumible duradero como un televisor, son dos veces mas
eficaces que los recordatorios genéricos; este hallazgo sugiere que
las personas tratan el dinero de manera diferente dependiendo del
propdsito previsto y tienen mds probabilidades de estar dispuestas
a ahorrar para una compra especifica que a ahorrar en general. Del
mismo modo, se ha demostrado que los recordatorios sobre los
cargos por retraso en los préstamos, mejoran significativamente los
comportamientos de pago oportunos hasta dos afios después del

recordatorio (Stango y Zinman 2011).

La tendencia de las personas a estructurar mentalmente los ingresos
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y el gasto en diferentes cuentas puede convertirse en una herramienta
para la politica publica. En un estudio reciente de empleados en
la India, un simple empujon de comportamiento se utilizd para
establecer diferentes cuentas de gastos y ahorros entre los trabajadores
con tasas de ahorro muy bajas (Soman y Cheema 2011). Los salarios
semanales fueron divididos artificialmente en dos sobres separados:
uno etiquetado "para el consumo” y otro etiquetado "para el ahorro".
Aunque no hubo restriccién vinculante en el gasto del sobre "para
ahorrar”, esta simple manipulacién condujo a una mejora en el ahorro
comparado con el método habitual de remuneracién.

La leccién de politica publica de estos ejemplos es clara: mientras que

Normalmente no hay un planteamiento "neutro" o "natural”. Los responsables de

las politicas publicas deben tener en cuenta las consecuencias de comportamiento

de los diferentes formatos de presentaciéon y elegir el formato que maximice el

bienestar del consumidor.

D

Seccion II: o
) Ir ainicio
Finanzas .,
de seccion

los disefiadores de politicas publicas pueden no ser capaces de resolver
las restricciones de comportamiento de los individuos, ciertamente
pueden reconocer estas restricciones y disefiar una politica publica
para considerarlas. La ventaja es que esto no implica cambios
monumentales en la formulacién de politicas ptiblicas o incluso
aumentos en los presupuestos. Mas bien, los ejemplos discutidos
aqui ponen de relieve el papel potencial de los simples, y a menudo
baratos, empujones de comportamiento que pueden ayudar a mejorar
los comportamientos financieros. Estos empujones pueden incluso
jugar en los patrones de comportamiento y utilizarlos de maneras

inteligentes.

Combatiendo la tentacion mediante el compromiso

La falta de autocontrol es una de las principales explicaciones de la

falta de ahorro, y la ausencia de planes de ahorro por default para la
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mayoria de la gente en los paises en desarrollo empeora el problema.
Mientras que los individuos tienden a postergar importantes decisiones
financieras para el futuro, a menudo el mismo individuo reconoce la
importancia de opciones financieras dificiles, siempre y cuando el
punto de decisiéon se produzca en el futuro. Tal vez los creadores de
politicas publicas pueden disefiar y ofrecer productos que permitan a
las personas comprometerse a ciertos objetivos de ahorro, pero no les

permitan renunciar sin una penalizacion significativa.

La forma mas basica de este compromiso proviene de la experiencia
de tandas de ahorro y crédito (ROSCA). Estos esquemas de ahorro
de barrio, son muy populares en los paises en desarrollo y permiten a
las personas invertir en bienes que requieren grandes pagos iniciales.
El mecanismo de ROSCA se centra en el cardcter no-liquido de las
contribucionesy los fondos. Cada miembro del ROSCA contribuye una
cantidad mensual fija al fondo comtn, y una persona elegida al azar
recibe el fondo entero cada mes. Al hacer un acto publico de ahorro,
estos esquemas explotan el valor de la presion social de otros miembros
del ROSCA para comprometerlos al nivel deseado de ahorro (Ardener
y Burman 1996). Esta disposicion es similar al modelo de préstamos de
grupo en microfinanzas. Los acuerdos tradicionales de ahorro, como los
ROSCA, pueden proporcionar no sélo oportunidades de ahorro donde
falta el acceso a los mercados financieros, sino también un dispositivo
de compromiso en circunstancias en las que el entorno cultural o social
dificulta o imposibilita la implementacién individual de un programa

de ahorro estricto.

La evidencia de los paises en desarrollo muestra que existe
una demanda sustancial de ahorro y que los dispositivos de
compromiso probablemente tengan impactos fuertes y positivos en
el comportamiento de las personas. Cuando se ofrecieron cuentas de
ahorro en Filipinas sin la opcién de retiro durante seis meses, hubo una

gran demanda de tales cuentas y una tasa de contratacién de casi 30
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por ciento (Ashraf, Karlan y Yin 20006). Después de un afio, las personas

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO que habian sido ofrecidas y habian utilizado las cuentas, aumentaron

20 su ahorro un 82 por ciento mas que un grupo de control al que no
se les ofrecieron tales cuentas. Un estudio reciente en Kenia reveld
que proporcionar a las personas con una caja de metal con cerradura,
candado y libreta de anotaciones aument¢ la inversiéon en productos

de salud en un 66-75 por ciento (Dupas y Robinson, 2013).

Figura 3. Las cuentas de ahorro por compromiso pueden mejorar

la inversion agricola y las ganancias.

Los pequerios agricultores de cultivos comerciales en Malawi recibieron
cuentas de ahorro formales. A un niimero seleccionado al azar se les ofrecieron

cuentas de compromiso. Aquellos con acceso a cuentas de compromiso fueron

capaces de ahorrar mds para la temporada de siembra y generaron mayores

ganancias de la cosecha.

No tiene acceso a

59.3
cuentas de ahorro
Acceso a cuentas
ordinarias de ahorro

Acceso a cuentas de
ahorro de compromiso 74.8 112.0

0 25 50 75 100 125 150 175 200

67.7 93.7

Kwacha de Malawi (miles por afio)

Valor total de los insumos agricolas Ganancias de la granja

Fuente: Brune y otros 2013.

Un estudio entre los agricultores de Malawi asigné al azar el acceso a
cuentas ordinarias de ahorro y cuentas de ahorros de compromiso. Los

resultados muestran una mayor demanda de cuentas de compromiso
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y arrojan evidencia sugestiva de ganancias relativamente mayores
derivadas de tales cuentas en forma de produccién de cultivos y otros
resultados agricolas, asi como de los gastos de los hogares (Brune y
otros, 2013). La Figura 3 muestra el crecimiento de las granjas de cultivo
de pequetios agricultores a medida que los agricultores obtienen acceso
a dispositivos de ahorro de compromiso en una evaluacion aleatoria. A
pesar de que el experimento no identificé el canal preciso de las mejoras
de productividad (resistir el endeudamiento de las redes sociales,
permitir una toma de riesgos mads altos con soluciones de ahorro, o
comprometerse contra problemas de autocontrol puros), dado el alto
grado de adopcién y uso entre los granjeros locales, los mecanismos
de compromiso tienen el potencial de aumentar las ganancias de las
granjas a medida que se amplia el acceso financiero. Una preocupacion,
sin embargo, acerca de los dispositivos de compromiso es que pueden,
al menos inicialmente, eliminar los mecanismos sociales o culturales

existentes para la acumulacién de recursos.

Simplificando y orientando la educacién financiera

Cada vez mas los programas de educacién financiera se estian
convirtiendo en una parte integral de las reformas de desarrollo.
Mientras que los programas anteriores se enfocaban en la provisién
de conocimientos bdsicos, las investigaciones madas recientes
también tratan de eliminar las barreras psicoldgicas para cambiar el

comportamiento financiero.

Uno de los hallazgos mas convincentes en el dmbito de la educacion
financiera es hacerlo simple. La limitada habilidad cognitiva y
computacional lleva a la gente a economizar en la cogniciéon mientras
toma decisiones (Datta y Mullainathan 2012). En un estudio de duefios
de negocios en la Repuiblica Dominicana, los investigadores probaron
los beneficios de la simplicidad comparando los beneficios de un

modulo de educacion financiera con los de un médulo basado en reglas
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de dedo (Drexler, Fischer y Schoar, 2014). La formacién mas simple
(reglas de dedo) produjo efectos significativos en el conocimiento y el
comportamiento, mientras que la educacion financiera tradicional
so6lo tuvo un impacto limitado. Estos resultados sugieren que la
politica publica de educacién financiera puede disefiarse para resaltar
los heuristicos clave, especialmente en las poblaciones pobres que

pueden no tener formacién financiera.

Otro aspecto psicoldgico importante de tomar decisiones financieras
es la prominencia, o relevancia. Las personas son mds propensas a
prestar atencion a la educacion financiera si se dirige especificamente a
sus necesidades, en lugar de ser proporcionada en términos generales.
En un estudio de clientes de microfinanzas en la India, cuando los
investigadores ofrecieron ayuda para establecer metas financieras y
asesoramiento individualizado, encontraron que ambas intervenciones
llevaron a mejoras significativas en el ahorro y el comportamiento
presupuestario (Carpena y otros, 2013). En contraste, el estudio
encontré que la educacion financiera sin la adicion de fijaciéon de
metas 0 asesoramiento, no tuvo impacto en los ahorros informales o
formales, la apertura de cuentas bancarias o la compra de productos

financieros como un seguro.

Utilizando la influencia emocional

La gente a menudo toma decisiones importantes basadas en las
emociones en lugar de pensar cuidadosamente. Los economistas y los
psicdlogos han estudiado durante mucho tiempo modelos de decision
de proceso dual, en los que la toma de decisiones es esencialmente un
proceso de negociacién entre un sistema emocional "caliente" y rdpido
y un sistema cognitivo mds deliberativo y "frio" (Metcalfe y Mischel
1999), 0 una interaccién entre dos sistemas de respuestas intuitivas y

deliberativas (pensamiento rapido y lento) (Kahneman 2003).
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Estudios previos muestran claramente que el proceso de negociacién

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO interna puede verse influido por apelaciones externas. El ejemplo mas

20 obvio proviene del campo de la publicidad, que a menudo se basa en
apegos emocionales para atraer clientes. Tales apelaciones a menudo
resuenan mas profundamente que los mensajes logicos. Sila publicidad
puede ser persuasiva por razones comerciales, tal vez el poder de los
medios de comunicacion se puede utilizar para influir en las opciones
de mejora del bienestar también. Uno de los medios mas difundidos e

influyentes para transmitir esos mensajes es la television.

Una comprension psicolégicamente informada de la toma de decisiones puede

ayudar a los responsables de politicas publicas a mejorar el emparejamiento entre

los efectos planeados y los efectos reales de una politica publica financiera, y

puede ayudar a las personas a alcanzar sus metas financieras.

Como se ha comentado anteriormente, se ha demostrado que la
programacién de entretenimiento en la televisién que presenta
personajes con los que el publico puede identificarse influye en
importantes resultados sociales como la fertilidad y la demanda de
examenes de salud. Un estudio reciente en Suddfrica muestra que
la programacién de televisiéon puede aprovecharse para mejorar las
decisiones financieras (Berg y Zia, 2013). Los autores estudiaron los
efectos de la incorporacion de mensajes sobre la gestion de la deuda
en una popular telenovela televisada a nivel nacional en Sudafrica y
encontraron mejoras significativas en el conocimiento financiero
de contenido especifico, una mayor probabilidad de pedir prestado
formalmente y para propdsitos productivos, reducciéon en costosos
créditos de tiendas, y menor propensién al juego; todos los mensajes se
transmitian en la historia de la telenovela (figura 4). El estudio empled
D una mezcla de herramientas analiticas cuantitativas y cualitativas para

identificar la conformidad con los mensajes emitidos por el personaje

principal. El estudio encontré que los mensajes financieros entregados

por un personaje secundario fueron ignorados en gran parte. Esta
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disparidad en los resultados sugiere que las conexiones emocionales
son una via importante para la retencion de mensajes educativos vy
que estas conexiones pueden ser construidas incluso en medios de

entretenimiento dirigidos a grandes grupos de consumidores.

Figura 4. Los medios populares pueden mejorar las decisiones

financieras.

Los mensajes de educacion financiera sobre la gestion de la deuda y los
juegos de azar se incorporaron a la historia de una telenovela de dos meses
de duracion en Suddfrica. Proporcionar mensajes de esta manera llevé a una

mayor educacion financiera y una mejor toma de decisiones financieras.

Puntaje en prueba de
alfabetizacién financiera
de contenido especifico

Dinero prestado de un
banco formal

Prestado para invertir

Miembro del hogar usé
crédito de una tienda

"]

Miembro del hogar ha
apostado dinero
0 10 20 30 40 50
Porcentaje
Mird la telenovela sin Mird la telenovela con
mensajes financieros mensajes financieros

Fuente: Berg y Zia 2013.

Formando preferencias intertemporales a una edad temprana

Los habitos y las preferencias que se forman en los primeros afios de

vida tienden a permanecer con la gente en la edad adulta y pueden
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tener efectos profundos en cémo las personas toman decisiones
socioecondémicas. Un ejemplo convincente es un experimento
longitudinal a largo plazo realizado en los Estados Unidos. Los
nifios pequefios fueron invitados a una habitacion y se les ofrecio
un malvavisco para comer, pero con una condicion: si se resistian
a la tentacién de comer el malvavisco inmediatamente y en lugar
de ello esperaban unos minutos, se verian recompensados con
dos malvaviscos. Algunos nifios se resistieron y otros no. Los
investigadores rastrearon a estos nifios hasta la edad adulta y
encontraron que los nifios que exhibian mas pacienciay autocontrol
lograron mejores resultados educativosy socioecondémicos (Mischel,
Shoda y Rodriguez, 1989). Otras investigaciones han verificado que
la capacidad de controlar la tentacién y retrasar la gratificacion
entre los jévenes es un determinante importante de los resultados
académicos, econdémicos y sociales de la vida (Duckworth vy
Seligman 2005; Moffitt y otros 2011; Golsteyn, Grongvist y Lindahl,

proximamente; Sutter and otros 2013).

Si bien la politica publica financiera y los productos financieros
pueden configurarse para tener en cuenta las limitaciones de la
conducta de los adultos, un objetivo complementario de la politica
publica podria ser tratar de mejorar esas preferencias en los primeros
anos de vida. Varios estudios han argumentado que la fuerza de
voluntad y el autocontrol se asemejan a un musculo que requiere
tiempo y recursos para reponerse y que se vuelve mas fuerte con
la practica repetida (Baumeister y Heatherton 19906; Baumeister y
otros 1998; Muraven y Baumeister 2000; Baumeister, Vohs y Tice
2007). En efecto, la investigacién en psicologia del desarrollo y la
educacién ha demostrado que el control cognitivo puede ser ejercido
y mejorado en los nifios a través de intervenciones tempranas en la
vida preescolar. El entrenamiento puede mejorar su capacidad de
aprendizaje a través de habilidades tales como absorber, recordar y

aplicar los conceptos aprendidos en clase.
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Un estudio reciente entre estudiantes de secundaria en Brasil
muestra que la educacion financiera que ofrece instruccién
repetiday oportunidades para practicar opciones intertemporales
responsables (como el ahorro para compras en lugar de comprar a
crédito, comparar compras, negociar precios y hacer un seguimiento
de los gastos) puede tener influencias importantes sobre las
preferencias y los resultados financieros de los estudiantes (Bruhn
y otros 2013). El estudio, que involucrd a cerca de 9oo escuelas y
20,000 estudiantes de escuela secundaria, encuentra mejoras
significativas en el conocimiento y las actitudes financieras de los
estudiantes, las tasas de ahorro y el comportamiento del gasto, y
mejorasimportantesenlaspreferenciasfinancierasintertemporales,

medidas con indices de autonomia financiera e intenciones para

ahorrar.

Conclusiéon

Este articulo presenta ideas clave sobre las influencias sociales y de
comportamiento en la toma de decisiones financieras. Muestra que la
aversion a las pérdidas, el sesgo del presente, la sobrecarga cognitiva y
la psicologia social del asesoramiento dificultan la toma de decisiones
financieras. Las intervenciones de politica publica para abordar estas
tendencias incluyen el cambio de opciones por default, el uso de redes
sociales en microfinanzas, emplear empujones de comportamiento
y recordatorios, ofrecer dispositivos de compromiso, simplificar la
educacion financiera y utilizar la influencia emocional. La evidencia
demuestra que una comprension psicolégicamente informada de
la toma de decisiones puede ayudar a los responsables de la politica
publica financiera a mejorar el emparejamiento entre los efectos
planeados y los efectos reales de una politica pablica y puede ayudar

a las personas a alcanzar sus metas financieras.
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1. Ver http://www.nobelprize.org/nobel_prizes/economic-sciences/
laureates/2013/.

2. Paraestimaciones empiricas, véase Abdellaoui, Bleichrodt y Paraschiv
(2007, tabla 1).

3. Para pruebas de los Estados Unidos, véase Ausubel (1991) y Stango y
Zinman (2009).

4. Véase también Shah, Mullainathan y Shafir (2012).

5. Véase también la discusién en la seccidon sobre sobreponderar el

presente.
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20 Reimaginando la Inclusion
Financiera

Por Ideas42 y Oliver Wyman

DE CADA

estadounidenses
esta desatendido

Los consumidores

Los bancos pierden . .
b desatendidos pierden

TANTO BANCOS COMO "
CONSUMIDORES .
DESATENDIDOS
ESTAN PERDIENDO
$70 $1,000
Es la pérdida econémica Gasta anualmente

anual por consumidor un consumidor de IBM
de 1BM para el banco malabareando sus finanzas*

La mayoria de los
ahorros son para

HAY UN SET DE SOLUCIONES = e

Mejoras basadas en las
ciencias del comportamiento
Gastos, ahorros y Mejores estructuras (automatizacion,
crédito integrados de pagos recordatorios,
construir relaciones)

El set de solucién aumenta Los consumidores ahorran
la rentabilidad del banco en en promedio
$ 120 PoR ANO $ 500 POR ANO
por consumidor de IMB en servicios financieros
$ 1 MMD+ $ 15 MMD+
Potencial de ganancias Potencial de ahorro para los
para un banco grande consumidores desatendidos

*Incluye pagos e intereses relacionados con los productos de una amplia gama de proveedores, incluyendo prestamistas de dia de pago, compaiiias de cambio de cheques,
proveedores de tarjetas de prepago, bancos, etc.
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Casi uno de cada tres estadounidenses estd "mo bancarizado" o

con "servicios bancarios minimos" y - a pesar de los significativos

esfuerzos de los reguladores, los defensores de los consumidores, y
17 las principales instituciones financieras - esta cifra se ha mantenido
en gran medida sin cambios desde 2009. Asi que, ;qué se necesita
cambiar para romper el cddigo de inclusion financiera? En lugar de
tratar de hacer que los consumidores de bajos ingresos se ajusten
a los productos financieros existentes, proponemos un nuevo
conjunto de soluciones que se basa en las ideas de las ciencias del
comportamiento y una comprension profunda de la economia de los
productos financieros. Creemos que esta solucion puede ayudar a sus
usuarios a mejorar su salud financiera y ofrecer un rendimiento justo

del capital a las instituciones financieras reguladas que lo ofrecen.

ir a lista de autores

Es una organizacion sin fines de lucro que trabaja a nivel mundial en dreas

Sobre Ideas42

que incluyen el financiamiento al consumidor, la educacién, la oportunidad
econdmica, el consumo de energia y la conservacién del medio ambiente, el
cuidado de la salud y la justicia penal. Buscan usar el poder de las ciencias del
comportamiento para disefiar soluciones flexibles a algunos de los problemas

sociales mas dificiles.

Las organizaciones defensoras de los consumidores, los think tanks y
las fundaciones han estado trabajando durante afios para atraer a los
consumidores de ingresos moderados y bajos (IMB) al flujo financiero
principal para que pierdan menos de sus escasos ingresos en varios
tipos de gastos relacionados con la administraciéon de sus finanzas.
Casi un tercio de todos los estadounidenses son considerados "no
bancarizados" o con "servicios bancarios minimos"’ Estimamos que un

tipico hogar no bancarizado podria gastar hasta $1,100 malabareando
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sus finanzas cada afio.” En total, los hogares mal atendidos gastan $103
mil millones en cuotas e intereses de servicios financieros alternativos

y principales cada afio.}

La inclusién financiera se ha convertido en un problema empresarial
ademads de un problema social, ya que los reguladores y defensores
de los consumidores aumentan la presién sobre las instituciones
financieras para cambiar la forma en que atienden a los consumidores
de bajos ingresos. Algunas de las principales instituciones financieras
han comenzado a ofrecer productos innovadores para la comunidad de
IMB, como la tarjeta de prepago de American Express (Serve?), la tarjeta
de prepago de J.P. Morgan Chase (Liquid’) y el adelanto de depdsito de
Regions Bank (Ready Advance®).
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Sobre Oliver Wyman
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Es una firma internacional de consultoria de administracién con un gran enfoque
en servicios bancarios y financieros. Tiene oficinas en mas de 50 ciudades en casi
30 paises. Combina un profundo conocimiento de la industria con experiencia
especializada en estrategia, operaciones, gestion de riesgos y transformacion de

organizaciones.

Sin embargo, el uso de estos productos esta lejos de ser generalizado,
y los progresos en la mejora de la salud financiera del consumidor de

IMB ha sido verdaderamente decepcionante.

Los precios de los consumidores no bancarizados y con servicios
bancarios minimos en los Estados Unidos permanecieron
practicamente iguales entre 2011 y 2013, disminuyendo sé6lo 0.5y

0.I puntos porcentuales, respectivamente.
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De hecho, la pequefia disminucién de o.5 puntos porcentuales que
ocurrio entre los no bancarizados puede explicarse por las diferencias
en las condiciones econdmicas y la composicion demografica de los
hogares, lo que indica que estos esfuerzos han tenido un impacto

limitado hasta la fecha.”
El Dilema

;Por qué no ha habido mds progreso? Las instituciones financieras
encuentran dificil atender a los consumidores de IMB de manera
rentabledebidoalosbajosyvolatilessaldosde depdsitos, el altoriesgo
y el uso intenso de sucursales, entre otros factores, e histéricamente
han cobrado altas tarifas para cubrir sus costos. En respuesta, los
defensores de los consumidores han buscado productos y servicios
de precios extremadamente bajos para proteger los intereses
de los consumidores de IMB. Pero aqui llegamos a un callején
sin salida: debido a la economia fundamental que subyace a los
productos bancarios, las instituciones financieras simplemente no
pueden permitirse ofrecer productos existentes en los términos que

los defensores de los consumidores desean.

Irénicamente, el enfoque en el precio ha distraido al area del desafio
mdas profundo de disefiar productos apropiadamente para los

consumidores de IMB en primer lugar.

Ademds, las ultimas investigaciones sugieren que muchas opiniones

generalizadas sobre los consumidores de IMB son falsas:

Mito: Los consumidores de IMB no quieren ahorrar.
El trabajo de ldeas42 e investigacién externa® indican que los
consumidores de IMB a menudo quieren ahorrar, incluso cuando

sus presupuestos muestran poco flujo de efectivo libre.
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Mito: Los consumidores de IMB son malos para administrar sus
finanzas.

Una investigacion reciente muestra que los consumidores de IMB
son mucho mds conscientes de sus finanzas y menos susceptibles
a ciertos sesgos de comportamiento que los individuos de mayor

ingreso.’

Mito: Los consumidores de IMB no tienen dinero para pagar los
servicios financieros.

Los consumidores de IMB pagan cientos de ddlares en multas e
intereses cada afio, y una parte de ellos, como cargos atrasados,
va a empresas no financieras. Por ende, pagan mucho mas por los

servicios financieros que el consumidor promedio.

Elverdaderodesafio que enfrentanlosconsumidoresde IMB es claro:
operan en un contexto de volatilidad, donde las entradas y salidas
de efectivo son a menudo impredecibles y desalineadas, y donde
pequefios errores pueden tener consecuencias graves. Este nivel de
complejidad serfa dificil de navegar para cualquier persona, pero los
efectos psicoldgicos de la escasez financiera hacen especialmente
dificil para los consumidores de IMB planear para el futuro - estan

a menudo demasiado ocupados apagando incendios en el presente.

Los consumidores de IMB necesitan un producto que pueda
ayudarles a manejar su volatilidad de flujo de efectivo y los

problemas de comportamiento que esta volatilidad conlleva.

Sin embargo, la necesidad de manejar la volatilidad no encaja
perfectamente en los nucleos habituales de transacciones,
crédito, depdsitos y proteccién. Los productos bancarios
tradicionales disefiados para los consumidores de ingresos

medios-altos y altos complican, en lugar de simplificar, la vida
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financiera de los consumidores de IMB. Proporcionar tales
productos a los consumidores de IMB aumenta los mismos
comportamientos (bajos saldos, alto uso de sucursales) que hacen
que estos productos sean financieramente insostenibles para los

proveedores y evitan que el drea desarrolle mejores soluciones.

Soluciones de Comportamiento

En lugar de intentar que los consumidores de bajos ingresos se
adapten a los productos financieros existentes, proponemos
un nuevo tipo de producto que satisface las necesidades de
los consumidores y las instituciones financieras mediante la

integracion de cuentas de depdsito y crédito.

Los consumidores de IMB que viven al dia (de cheque de pago en
cheque de pago) necesitan mejores herramientas para manejar
la volatilidad de ingresos y gastos. Debido a que esta volatilidad
incluye tanto picos como caidas, la estabilidad financiera requiere
intervenir tanto en los buenos tiempos como en los malos. En los
momentos de escasez de efectivo, significa proporcionar una forma
de cumplir con las obligaciones cuando los flujos de efectivo estan
desalineados (crédito); en los momentos ricos en efectivo, significa
crear un mecanismo para dejar de lado el exceso de fondos entre
los gastos (depdsitos). Cuando estas funciones estdn separadas,
las tarifas de sobregiro y las tasas de interés drenan el valor del
consumidor. La integracién de depdsitosy créditos a través de un
producto "estabilizador financiero” fomentard comportamientos
financieros beneficiosos que se refuerzan mutuamente, lo
que a su vez estimulard la estabilidad para el consumidor. La
incorporacion de elementos de disefio de comportamiento tales
como recordatorios, herramientas de gasto y automatizacion

reforzard aun mas estos comportamientos positivos.
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Entendemos que el concepto descrito anteriormente es complejo
de disefiar y entregar; sin embargo, creemos que el valor potencial

justifica el esfuerzo.

Cuando los consumidores tienen una manera efectiva de manejar
la volatilidad, muchos de los problemas que las principales
instituciones financieras asocian con la poblacion de IMB (saldos

de cuentas bajos y volatiles, riesgo de crédito) se desvanecen.

Ver mas de la vida financiera de un consumidor vy
comportamientos relacionados podria ayudar a las instituciones
a detectar el riesgo de crédito, mientras que los mecanismos
automatizados para acumular ahorros y reponer una fuente
de crédito asequible podrian reducir directamente el riesgo de
crédito y las pérdidas esperadas. Ademas, ofrecer crédito a un
consumidor parece impulsar la lealtad y la voluntad de pagar
por otros servicios. Por ultimo, un disefio integrado reduciria
gran parte de la "fuga" de fondos a pagos por productos, cargos
por demora y cargos por sobregiro/fondos no suficientes (FNS),
asi como la captura de una mayor porciéon de cartera para las

instituciones financieras.

Con estas innovaciones de comportamiento, los consumidores
de bajos ingresos se pareceran mucho mas a los consumidores
de ingresos medios, que representan un gran segmento Yy
relativamente poco explotado que puede obtener ganancias por

encima de la tasa de retorno minimo de ganancia.

Una Llamada a la Accidon

Las  estrategias de comportamiento pueden  mejorar
significativamente tanto la economia del producto como Ia

salud financiera de los consumidores de IMB, pero hay mucho
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trabajo por hacer. Se necesitaran pruebas enfocadas de nuevos
disefios para averiguar qué funciona. Asegurarse de que estos
esfuerzos beneficien a los consumidores requerird coordinacién
entre instituciones financieras, investigadores, defensores de
los consumidores, reguladores y financiadores. Los desafios a
superar en el camino incluirdn obstdculos organizacionales en
las instituciones financieras, preocupaciones regulatorias y la
insistencia de algunos interesados en que los productos financieros
de IMB sean totalmente gratuitos. Si las partes colectivas no se
uneny la economia no funciona, el campo de la inclusién financiera
podria recurrir a enfoques menos viables desde el punto de vista
financiero, como subsidiar productos. Esto parece insostenible a

largo plazo y politicamente improbable.

Por suerte, todos los interesados mencionados anteriormente
tienen buenas razones para preocuparse por superar estos
desafios. Mover a un consumidor de IMB de un contexto de
extrema volatilidad a una posicién de relativa estabilidad
tiene un enorme potencial econdmico para las instituciones
financieras y un enorme potencial social para mejorar la vida de
los consumidores de IMB.
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Figura 1: Un Nuevo Conjunto de Soluciones Bancarias Integradas que

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO Beneficia Tanto a los Bancos Como a los Consumidores de Ingresos
20 Moderados y Bajos.
17

Beneficios para
los Bancos

Mejor andlisis crediticio

y menor riesgo crediticio

Mayor compromiso y
retencién de clientes

Dep6sitos mds estables

£
o

Set de
Soluciones

Producto estabilizador
financiero: gasto
integrado, ahorro y
crédito

Mejores estructuras
de pagos

Mejoras en el
comportamiento

Beneficios para
los Consumidores

Acceso al crédito y mejor
capacidad de pago

Relaciones de confianza
y ancho de banda més
cognitivo

Reduccién de la fuga
de fondos y mayor
resiliencia

Este es so6lo un resumen del proyecto y articulo original de Ideas42 y Oliver

Wyman. Para mas informacion, puedes visitar ldeas42, dando clic en el siguiente

link:
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FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

0 Comportamiento Financiero en
Linea: iEs diferente!

Por Jessica An, Melanie Kim, y Dilip Soman

1. Introduccién

La nocién sobre el consumidor ha cambiado dramaticamente
en los pasados 20 afios. En el pasado, el termino “consumidor”

desencadenaba la imagen de alguien en una tienda tradicional,

tocando productos, haciendo comparaciones fisicas, y recibiendo
asistencia cara-a-cara. En ese entonces, comparaciones de
producto y precio a través de diferentes tiendas implicaba costos
de transportacién fisica, y el acto de compra frecuentemente

involucraba espera en filas y el uso de mecanismos de pago como
D cheques o efectivo.

Hoy en dia, con la explosién de canales digitales, la experiencia
de compra ha cambiado dramadaticamente. Los canadienses
estan tomando rdpidamente opciones de comercio en linea y
expandiendo la variedad de productos que compran por internet
(Friend, 2015). Como la Figura 1 ilustra, las ventas en linea estan
proyectadas a crecer pues cada vez mas personas hacen compras
desde casa y pagan por internet. Adicionalmente, la experiencia
de compra dentro de las tiendas incluye ahora también elementos
tecnoldgicos - ya sean ofrecidos por el minorista (e.g., quioscos
de compra o informaciéon en pantallas) o por terceros (e.g.,
aplicaciones moviles de recomendaciones o herramientas para

comparar precios y productos).
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Figura 1. Crecimiento proyectado de la venta minorista en el comercio

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO electronico de Canada, 2014-2019.
20
17
C$49.67
C$43.95
C$38.74
C$34.04
C$29.63
C$25.37
17‘4%
O ~ 13.8% 13.5% 13.0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019

BN Ventas del comercio minorista —®— 9% cambio
(en miles de millones de $CAD)

Adaptada de eMarketer, 2015, Recuperada de http://www.emarketer.com/Article/Canada-Retail-

Ecommerce- Sales-Rise-by-Double-Digits-Through-2019/1012771.
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at Rotman. Tiene una Maestria en Administracion de Empresas (M.B.A.) por
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La realidad del omni-canal hoy en dia es evidente en muchos
sectores,incluyendoalossectoresfinancieros. Bancos,compafiias
de tarjetas de crédito, y proveedores de seguros estan usando
canales digitales para varios propésitos incluyendo ventas,
mercadotecnia, y administracién de la relacién con cliente. Al
mismo tiempo, las companias digitales especializadas -aquellas
que dependen solamente de canales digitales - estdan aflorando en
el sector financiero. Por ejemplo, el banco ING Direct’s Tangerine
Bank -ahora una subsidiaria de Scotiabank - primordialmente
sirve a sus clientes en linea, sin filiales bancarias tradicionales. Al
renunciar a los frentes tradicionales, el banco es capaz de reducir
costos de venta y pasar ese ahorro alos consumidores en la forma

de mejores tasas de interés y menores cuotas (Daniszewski, 20106).

Empujados por avances tecnoldgicos y por un creciente ndmero

de ofertas digitales, hechas por las instituciones financieras, los
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Es Coordinadora Principal e Investigadora Asociada en BEAR: Behavioural
Economics in Action at Rotman. Es el punto de contacto para las actividades
del centro. Ha sido coautora de reportes que analizan la privacidad de los
consumidores y el comportamiento financiero en linea desde un punto de
vista de comportamiento. Tiene una Maestria en Administracion de Empresas
(M.B.A.) por Rotman School of Management en la Universidad de Toronto y una

Maestria en Asuntos Globales por la Universidad de Toronto.

clientes bancarios se pasan a canales digitales a un mayor ritmo.
La Figura 2 muestra los resultados de una encuesta aplicada en
2014 por la Asociacion de Banqueros Canadienses (CBA, por sus
siglas en inglés) sobre como las personas interactian con los
bancos. Como la Figura 2 lo indica, en 2014 la mayoria de los

canadienses identificaron la banca en linea como su principal
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método bancario (55%) sobre de los cajeros automaticos (ABM,

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO por sussiglaseninglés) (18%). La misma encuesta reportd también

20 que 31% de los Canadienses usaron la banca movil durante el
pasado afio, con un incremento significativo del 5% contra de lo

que lo usaban en el 2010 (“How Canadians Bank,” 2010).

Figura 2. Método bancario primario de los Canadienses en 2014.

55%
60%
50%
40%
30%

18%
20% 14% 13%
0%
Banca en Cajero Banca por Sucursal
linea Automatico teléfono Tradicional

Adaptada de The Globe and Mail, D. Berman, Recuperada de http://www.theglobeandmail.com/report-

on- business/canada-bank-branches-disruption/article26150640/.
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Estos canales digitales ofrecen mayor conveniencia y eficiencia
para los consumidores. En el pasado, los consumidores tenian
que visitar una sucursal local para efectuar transacciones
tales como pagar facturas, depositar cheques, y transferir
dinero entre cuentas; hoy en dia lo pueden hacer simplemente
digitando algunos botones de su smartphone. Esta facilidad y
velocidad, no obstante, viene con costos. Cuando las decisiones
- incluso las importantes - se pueden tomar con un simple clic
de un botén, puede haber menos razonamiento y deliberacién
involucrada (Benartzi, 2015). Esto puede llevar a consecuencias
no deseadas que abarcan desde que el consumidor incurra en
significativos costos monetarios debido a escoger el producto
financiero equivocado, hasta la posibilidad de revelar importante
informacién personal que no puede ser borrada. Con el fin de
proteger a los consumidores de tomar decisiones lamentables
en linea, los legisladores y reguladores deben seguirle el paso al

cambiante contexto de toma de decisiones.

Por qué es valioso entender las diferencias de los patrones de
comportamiento de los consumidores entre en linea versus

desconectados? Creemos que existen dos razones clave:

a) El ambiente en linea influencia la toma de decisiones. Desde los
ingredientes que los consumidores eligen en una pizza hasta
cémo comercian acciones, los patrones de comportamiento
son notablemente diferentes en linea comparado con el mundo
tangible (Barber & Odean, 2002; Goldfarb, McDevitt, Samila &
Silverman, 2015). En particular, los consumidores revelan mas de
si mismos en linea, tienen mayor acceso a informacién sobre las
decisiones de otros, y pueden facilmente hacer el uso de apoyos
tecnolégicos para tomar decisiones. De forma mas general,
proponemos que el proceso que los consumidores podrian usar

enla toma de decisiones en linea es fundamentalmente diferente
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del proceso que usan desconectados.

b) Los esfuerzos de proteccién al consumidor disefiados lejos del
contexto tradicional podrian no funcionar en linea necesariamente.
Por ejemplo, los Términos y Condiciones estdn disefiados para un
entorno donde un consejero experto puede explicar los riesgos
relevantes. Sin embargo, en el contexto en linea - ampliamente
sin supervisar - los consumidores los ignoran completamente,
simplemente llenando la casilla “Aceptar” para rdpidamente
saltar a la siguiente pantalla. Dado las diferencias en la forma
de pensar de las personas en linea, los reguladores no pueden
esperar alcanzar los mismos resultados de comportamiento al
simplemente tomar regulaciones tradicionalesy digitalizarlas. En
otras palabras, el planteamiento al disefiar un ambiente seguro
en linea debe incorporar los patrones de comportamiento tinicos

que los consumidores demuestran en linea.

Estas dos razones son consistentes con un tema en comun
con trabajo reciente sobre arquitectura de decisién, que es la
nocion de que las politicas ptblicas y los programas deberian ser
disefiados en base en cémo las personas reales se comportan, en

vez de en cOmo pensamos que se comportan (Soman, 2015).

La meta de este reporte es mirar al comportamiento financiero
en linea a través de unos lentes de comportamiento. ;Por qué es
que los consumidores se paralizan al enfrentarse a abundantes
opciones? ;Por qué los comerciantes en linea son mas sensibles
a los cambios del dia-a-dia de las acciones de sus portafolios
que a las que comercian desconectados? ;Cémo se diferencia el
consumo deinformacion financieraenlinea contrael consumono
en linea? Para contestar estas preguntas, revisamos investigacion
relevante en cuanto a ciencias del comportamiento para entender

mejor los temas clave en la toma de decisiones. También
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condujimos un nimero de entrevistas y sesiones de grupo (focus
groups) con consumidores, y reportamos los temas destacados
que desembocaron de esto en las secciones pertinentes de este

reporte.

Identificamos tres factores que diferencian el entorno de la toma

de decision en linea del entorno al estar desconectado:

1. Efecto de la Pantalla: Al ver al mundo a través de una pantalla
- ya sea en un quiosco dentro de una tienda o en un dispositivo
con acceso a Internet (tablet, laptop, o smartphone) - influencia
la toma de decision. Las pantallas permiten a los consumidores
ver la informacién de una manera diferente - por ejemplo, un
consumidor podria comparar varios fondos de inversién por sus
atributos clave en vez de hojear los prospectos uno a uno. Esto
podria cambiar la toma de decisién desde un modo “basado en
alternativas” a un modo “basado en atributos” (ver Simonson
& Rosen, 2014). Las pantallas podrian también causar efectos
adicionales - y relativamente maliciosos — en la toma de decisién.
Por ejemplo, dada la naturaleza impersonal de las transacciones
en linea, los consumidores son menos timidos de ser honestos
frente a una pantalla (Joinson & Praine, 2009). Esta falta de
vigilancia social puede llevar a tolerar mds comportamientos

irresponsables y vergonzosos (Goldfarb et al., 2015).

2. Efecto de la Conectividad: Cuando los consumidores compran
en dispositivos con Internet, tienen acceso instantdneo a una
cantidad sin precedentes de alternativas de productos y de
informacién en linea. Ellos pueden facilmente y sin costos
buscar y comparar productos con el movimiento de un dedo.
Mds importante aun, la conectividad puede dar acceso a la
elecciones de personas similares. Por ejemplo, las plataformas

de redes sociales frecuentemente permiten a los consumidores
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ver las compras hechas por su red social, y varios minoristas en
linea publican informacién sobre la popularidad de su producto
(por ejemplo, una lista de lo mejor vendido en Amazon.com).
Esta exposicidén en tiempo real al comportamiento de personas
similares hace mas facil que usen la informacién para educar sus

propias elecciones.

3. Efecto del Motor de Eleccion: lLa tecnologia hace posible
disefiar e implementar herramientas interactivas para apoyar las
decisiones. Por ejemplo, un programador con experiencia puede
facilmente incorporar motores de recomendacién personalizada
que faciliten la toma de decisiones del consumidor. Otras
herramientas (e.g., una aplicacion mévil llamada FittingRoom)
permiten al consumidor buscar retroalimentaciéon de su red
social sobre compras potenciales. Al punto que los consumidores
confian en estos motores de elecciéon, ya que su disponibilidad

hace mas facil traspasar la toma de decisién.

Al entender mejor la toma de decisiones que los consumidores
hacen en linea, los legisladores pueden disefiar regulaciones
informadas de comportamiento, y los negocios pueden ayudar
a sus consumidores a tomar mejores decisiones financieras al
proveerlos con las herramientas apropiadas de apoyo en la

decisidn.

2.Insights de Comportamiento

Un andlisis simplista de la toma de decision en linea versus
la toma de decision en el mundo tradicional podria sugerir
que los consumidores toman mejores decisiones en linea.
Después de todo, tienen acceso a mdas informacién, mas
opciones, y mas apoyos para decidir en linea. Sin embargo,

una tradicién de investigacién popularmente llamada Economia
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del Comportamiento (o, mds generalmente, Insights de
Comportamiento) sugiere que la verdad podria ser mucho mas

difuminada.

En su libro Nudge, Richard Thaler y Cass Sunstein hacen una
distincién entre dos tipos de agentes; “econs” y “humanos”
(2008). Los Econs son seres miticos que habitan las paginas de
libros de texto de economia, y son perfectamente racionales en
el sentido econdmico. Ellos pueden procesar cantidades infinitas
de informacién, ven hacia delante, no tienen emociones, y
siempre actian en pos de sus propios intereses. Los Humanos,
por el otro lado, procrastinan, son cognitivamente perezosos, se
congelan frente a la complejidad, demuestran altruismo, y son
influenciados por cosas como la manera en que las decisiones
son planteadas o por el potencial de la gratificacion inmediata.

L.a Tabla 1 ilustra esta distincidn.

Tabla 1. La distincién entre Econs y Humanos

ECONS HUMANOS

| Pueden procesar informacion | Capacidad limitada de procesar
sin esfuerzo informacion

| Acogen mas opciones | Abrumados facilmente por elegir

| Ven hacia adelante | Miopes e impulsivos

| Sin emociones | Emocionales

| Simpre acttian en pos de sus propios | Pueden presentar altruismo o
intereses desinterés

| Motivados solamente por metas | También motivados por metas no
econdmicas econdmicas

Inspirado en la representacion del libro Nudge (2008) por R. Thaler y C. Sunstein.
Notamos que muchos programas y politicas publicas hoy en

dia estan disefiadas para econs en vez de para humanos. Por

ejemplo, una politica de privacidad puede proveer demasiada
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informacién que un consumidor impaciente no se preocupa
por leer. O un plan de retiro puede ofrecer demasiados fondos
y terminar confundiendo al consumidor. Este malentendido
comun frecuentemente resulta en programas y politicas publicas
que no producen el cambio de comportamiento deseado (Soman,
2015). Mientras que el mundo se vuelve mas digitalizado y los
puntos de contacto con el consumidor migran a ser en linea, es
importante considerar cdmo la naturaleza humana se manifiesta

a sf misma en un nuevo ambiente digital.

Durante las ultimas décadas, los cientificos del comportamiento
han desarrollado un ntdmero de teorfas y modelos para
documentar, entender y predecir como los humanos toman
decisiones. Mientras que la totalidad de la literatura relevante es
voluminosa y compleja, hay temas en comtn que han emergido.
Debajo se describen cinco temas que creemos que son los mas
relevantes para entender diferentes patrones de comportamiento

en linea versus desconectados.

1. Racionalidad Limitada

Mientras que la teorfa econdémica estindar asume que
las personas tienen una capacidad ilimitada de procesar
informacién, el comportamiento de todoslos diasdeloshumanos
sugiere lo contrario. Considere una decisiéon relativamente
compleja: digamos, decidir cuanto una persona debe ahorrar para
el retiro. Un acercamiento normativo a esta decisién requiere
pronosticar ingresos futuros, gastos, tasas de inflacién, y varias
variables desconocidas. La mayoria de los consumidores no
poseen el aparato computacional para completar este andlisis.
En vez de eso, deciden como si estuvieran buscando lo mads
6ptimo pero toman varios atajos mentales para aproximarse lo
mejor posible al acercamiento normativo. En el lenguaje del

premio Nobel, Herbert Simon (1955), los consumidores son
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limitadamente racionales dadas las capacidades limitadas de su

aparto cognitivo.

Dada la racionalidad limitada de los humanos, no es dificil ver
por qué el reto de la sobrecarga de informacién y eleccion es
magnificado en linea. Tomemos el comercio de acciones en linea
como ejemplo. Por simplemente escribir una palabra clave en
un motor de busqueda, los consumidores tienen acceso a todo
tipo de informacién, incluyendo datos agregados del desempefio
histérico de las acciones, numerosos reportes de analistas, e
incluso las opiniones y elecciones de compafieros inversionistas.
El volumen puro de informaciéon para clasificar opciones de
las cuales elegir puede ser paralizante. Consecuentemente, los
consumidores son mas propensos a ignorar la informacion, elegir
no escoger o apoyarse en atajos de decision (lyengar, Jiang, &

Huberman, 2003; lyengar & Lepper, 2000)..

2. Decisiones por Heuristicos y Atajos

Investigaciones han demostrado que a los humanos no les gusta
gastar mucho tiempo pensando, especificamente cuando las
decisiones son complejas (Payne, Bettman, & Johnson, 1988).
Con mayor frecuencia, recurren a simplificar las decisiones con
heuristicos. Por ejemplo, se quedan con la opcién predefinida,
observan el comportamiento de personas similares, o usan
informacién que viene rdpidamente a la mente para decidir
(Tversky & Kahneman, 1973). Esta bisqueda por la salida facil se
mantiene incluso en decisiones importantes como escoger un
plan de ahorros para el retiro o al seleccionar un producto de

inversién (ver Agnew & Szykman, 2005).
Un heuristico que puede ser particularmente relevante en el

ambito de la toma de decisiones financieras es el heuristico de

diversificacién ingenua (ver Benartzi & Thaler, 2001). Aunque
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muchos inversionistas individuales estdn familiarizados con
el valor de tener un portafolio bien diversificado, no tienen la
experiencia para diversificarlo apropiadamente. Un heuristico
ingenuo (y subdptimo) que puede que usen es el llamado
heuristico i/k- la tendencia de esparcir los recursos disponibles
a través de cada una de las opciones k disponibles. Por ejemplo,
un diversificador ingenuo asignard aproximadamente 50% de los
ahorros a cada uno de dos fondos en un escenario donde sélo dos
fondos estdn disponibles. Interesantemente, la composicion de
los dos fondos puede no importar. Si el Fondo A son iinicamente
accionesy el Fondo B son iinicamente bonos, laasignacién modal
es 50-50. Sin embargo, si el Fondo A es inicamente de acciones,
pero ahora el Fondo B estd compuesto en parte por acciones 'y
en parte por bonos, la asignaciéon modal de un diversificador

ingenuo continda siendo 50-50.

En linea, esperamos que los consumidores sean mds propensos
a apoyarse en atajos de decision porque el nimero de opciones
disponibles para evaluar ha aumentado exponencialmente. En
el ejemplo del comercio de acciones en linea, los consumidores
podrian basar su decision en opiniones de personas similares,
o, como en un estudio demostrd, basindose en qué tan
frecuentemente han visto las acciones en las noticias (Barber
& Odean, 2008). Y en linea, esperamos una mayor incidencia
de diversificacion ingenua para los usuarios no sofisticados.
Aunque son eficientes estos, limitados, heuristicos basados en
atajos de decision pueden llevar a decisiones sesgadas y erroneas

(Kahneman & Riepe, 1998).

3. Procrastinacion e Impaciencia
Un tema comun en economia del comportamiento tiene que ver
con la forma en la que los humanos lidiamos con decisiones de

las que sus consecuencias se esparcen en el tiempo(ver Soman,

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas



indice

glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

D

Seccion II: ,,,
) Ir a inicio
Finanzas o,
de seccion

Capitulo 6: Comportamiento Financiero en Linea: iEs diferente!

2015, para un resumen general). El &mbito financiero estd repleto
de estas decisiones - después de todo, la mayoria de los ahorros,
inversiones, y decisiones de seguros tienen que hacerse en un
punto en el tiempo en el que los beneficios de esa decision (por
ejemplo, un mejor retiro, o un “guardadito” por si acaso hubiera

un resultado negativo) ocurrirdn en el futuro lejano.

Esta corriente de investigacion puede ser mejor ilustrada con
las aparentemente inconsistentes ideas de la procrastinacion (la
tendencia a retrasar las tareas) y la impulsividad (la tendencia
de actuar inmediatamente). Esta aparente inconsistencia puede
ser reconciliada al notar que las personas tienden a procrastinar
en las tareas que producen valor a largo plazo pero dolor a corto
plazo [el lector interesado es referido a Soman etal., 2005, para un
analisis mas comprensivo]. Por ejemplo, completar complicados
formatos y contactar a una casa de fondos de inversiéon para
planear los rendimientos y beneficios a largo plazo del retiro
produce beneficios a largo plazo, pero necesita tiempo y esfuerzo
en el presente. Al contrario, las personas son impulsivas en
ambitos donde los rendimientos de los productos son beneficios
a corto plazo pero podrian no ser buenos en el largo plazo. Por
ejemplo, gastar $5 délares en una indulgencia puede resultar en
placer en el corto plazo, pero - si se hace habitualmente - puede
agotar los ahorros para el futuro o tener un efecto negativo en la
salud. Al hacer que las transacciones cuesten menos, es posible
que el ambiente en linea pueda reducir la procrastinacién pero

magnificar la impulsividad.

Como ejemplo de impulsividad magnificada, considera dos
compradores que han hecho cada uno la decision tentativa de
comprar, digamos, un conjunto de libros. La Sefiora Pensativa
se encuentra en una tienda minorista y tiene la oportunidad de

pensar sobre sus compras mientras que estd en la fila para la caja
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registradora. La Sefiora Exprés, por el otro lado, usa el botén
[de un clic] para comprar en Amazon, y con el clic del ratén ha
completado la compra. Al reducir el esfuerzo asociado con hacer
un compra, el comprador en linea termina haciendo la compra

antes y con menor deliberacién que el comprador tradicional.

Mais alld, investigacién en el drea de comportamiento financiero
ha documentado un fenémeno llamado aversion a las pérdidas
miope [ver Benartzi & Thaler, 1995]. Esta investigacion sugiere
que los inversionistas individuales que revisan sus portafolios
muy frecuentemente son mds propensos a ser influenciados
por pérdidas locales (e.g., cambios del dia a dia) en las acciones
de su portafolio. Como resultado, es mds probable que vendan
estas acciones cuando - de hecho - una perspectiva a largo plazo
sugeriria que deberfan mantenerlas. El mundo en linea podria
acelerar significativamente la aversion a las pérdidas miope por
dos razones: primero, los inversionistas tienen acceso a la mano
y en tiempo real a sus portafolios en sus dispositivos moviles; y
segunda, es mas facil vender impulsivamente con el clic de un

botdn.

4. Eleccion Dependiente del Contexto

Otro de los principios basicos de economia del comportamiento
es que el comportamiento y la eleccién son dependientes del
contexto (Tversky & Simonson, 1993). La manera en que las
opciones son mostradas - cémo las elecciones son planteadas,
el orden en que son presentadas, y si existe una opcion
predeterminada -influencia las preferencias del consumidor
(Tversky & Kahneman, 1981). Por ejemplo, un estudio demostro
quelamayoriadelaspersonasprefieren unacuentadeahorroscon
una anualidad de por vida cuando la eleccién es planteada como
una decisién de inversidén, pero este patron se invierte cuando

la eleccion es planteada como una decisién de consumo futuro
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(Brown, Kling, Mullainathan, & Wrobel, 2008). Otro estudio
reporta que las personas seleccionan portafolios mas riesgosos
cuando los datos del portafolio de acciones son presentados en
conjunto, en vez de una lista de acciones individuales (Anagol &

Gamble, 2013).

Es importante notar que en un ambiente en linea, estos sutiles
pero poderosos “efectos del contexto” pueden ser manipulados
con mayor facilidad - para bien o para mal. Por ejemplo, las
plataformas en linea pueden influenciar la toma de decision al
modificar el conjunto de opciones que son presentadas junto
con la alternativa recomendada o al elegir cuales atributos del
producto destacar mas (Haubl & Murray, 2003). En la Seccion 3
exploraremos mas alld como los dispositivos tecnoldgicos y los
motores de elecciéon pueden influenciar la toma de decisiones

del consumidor en linea.

5. Efectos de las Personas Similares o Compaiieros

Finalmente, ha sido largamente documentado que el
comportamiento humano es frecuentemente influenciado
por aquellos que estan alrededor. En su trabajo seminal en
la motivacién humana por la conformidad, Asch (1955, 19506)
demostré que los participantes experimentales proveyeron
respuestas basadas enlo que la mayoria de los otros respondieron,
al contrario de sus creencias originales. Los efectos de las
decisiones de otros en la toma de decisién humana se ha
demostrado en un nimero de dmbitos desde el cumplimiento
de impuestos (Hallsworth, List, Metcalfe, & Vlaev, 2014) hasta el
comportamiento de manada en los mercados financieros (Shiller,
1984). Mientras que el mundo conectado hace mas facil para los
consumidores el observar las preferencias de otros en tiempo
real, la tendencia humana de ajustarse al comportamiento de

personas similares puede volverse mas pronunciada en linea.
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es entender cudles factores clave diferencian el ambiente de toma
de decisiones en linea del ambiente tradicional. Al entender
ambos lados - la pieza del comportamiento del consumidor y
la pieza del ambiente - las politicas publicas y programas de
proteccion al consumidor pueden adaptarse a los nuevos retos

en el creciente universo financiero en linea.

3.Desempacando la Experiencia en Linea

En la Seccién 1, identificamos tres factores que abren las

diferencias entre la toma de decisiones desconectadosy en linea:

el efecto de la pantalla, el efecto de la conectividad y el efecto
del motor de eleccidn. En esta seccidn, revisaremos la literatura
relevante y mas adelante detallaremos estos factores. Mucha de
la discusion reportada en esta seccidén fue consistente con lo que

D escuchamos de nuestra primera investigacion.

En la Figura 3 se resumen visualmente los tres factores.

Figura 3. Tres factores clave que influyen la toma de decisiones

financieras en linea.

\u ’
5 o (o I o BICOR o
T o, 0
El Efecto de la Pantalla El Efecto de la Pantalla El Efecto del Motor de Eleccion
Las pantallas son un medio completamente La conectividad de internet permite un La tecnologia hace posible disefiar e
diferente para presentar informaciény facil acceso a cantidades innumerables de implementar motores de eleccién
generar opciones. informacién, incluyendo el comportamiento interactivos y personalizados.

de personas similares.
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3.1 El Efecto de la Pantalla

Como se menciond en la seccién previa, el comportamiento y la
eleccién dependen del contexto. Y, comparados con el contexto
tradicional, las pantallas son un medio completamente diferente
parapresentarinformaciénygenerar opciones. Lossiguientestres
puntos detallan los diferentes modos en los cuales las pantallas
pueden influenciar la manera en la cual los consumidores

procesan y evaluian informacion financiera.

a) Despliegue de Informacion

La manera en la que las pantallas despliegan la informacién es
muy diferente del mundo fisico. Una diferencia clave radica en la
simultaneidad de la informacion que se presenta en linea. Toma
la compra de ropa como un ejemplo. En una tienda de menudeo,
un despliegue vistoso puede llamar la atencion del consumidor.
Este puede entonces examinar de cerca el producto, encontrarle
el gusto y luego buscar informacion de las telas y sus precios (ver
Soman y N-Marandi, 2010). Esta disponibilidad secuencial de
informacion tiene el potencial de crear no solamente situaciones
de compra impulsiva, sino también rdapidas validaciones que
podrian influir la interpretacion de la informaciéon que sigue
(Yeung y Wyer, 2004). Por otra parte, a los consumidores que
compran en linea se les presenta con frecuencia informacion
sobre el productoyel precio al mismo tiempo. La Figura 4 muestra
una representacién de cémo un minorista en linea exhibe los
productos de ropa. Esta exhibicién de informacién puede cambiar
el proceso tipico de compra de un modelo de compra basado en la
valoracion (donde los consumidores usan impresiones iniciales
del producto para justificar subsecuentemente los criterios
presentados como el precio) a uno donde los consumidores vean

y usen el precio para justificar las caracteristicas del producto.
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Figura 4. Formato de despliegue de los objetos de un sitio de compra

en linea.
Bodycon Cropped Sleeveless Fit-n-Flare Sleeveless Flare Dress
Dress Cropped Dress with Belt
$20.99 $39.99 $35.09

Al comprador se le muestra el precio y la figura del producto
simultdneamente en linea, lo cual puede influenciar la manera en la

que valora el producto.

Como lo ilustra el ejemplo anterior, ver simultdineamente la
informacion en una pantalla influencia la manera en que se
procesa. En el mundo fisico, la toma de decisiones financieras
con frecuencia involucra informacién que se requiere
secuencialmente. Por ejemplo, un consumidor puede seleccionar
fondos mutuos visualizando una eleccién a la vez, evaluando
cada alternativa holisticamente o aisladamente (usando un
modo de procesamiento de informacién basado en alternativas,
como se refiere en Bettman y Jacoby, 1976). En el mundo en
linea, los consumidores también tienen la habilidad afadida
de hacer comparaciones lado a lado. Por ejemplo, las tablas de
comparacion de inversiones (accesible a través de sitios como

Morningstar, Fidelity Investments y Vanguard) califican los
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fondos seleccionados con dimensiones individuales de atributos,
como categorias de retornos y riesgos (ver la Figura 5). Viendo
simultineamente los atributos de diferentes fondos de inversion
en una pantalla, en lugar de tener que pasar por un prospecto
a la vez, el proceso de toma de decisiones de los consumidores
puede cambiar de un modo “basado en alternativas” a un modo
“basado en atributos”(ver Bettman y Jacoby, 1976). En un modo
basado en atributos, las opciones se evaltian directamente acerca
de cémo ciertos atributos se comparan mediante alternativas,
y los consumidores son mds propensos a hacer comparaciones
mds sustanciales y andlisis de compensaciones entre atributos de

alternativas dadas (Bettman y Jacoby, 1970).

Figura 5. Una tabla de comparacion de fondos de inversion.

Snapshot || Performance || Risk Management & Fees Nightstar Rankings

Data as of 7/31/2016 unless otherwise noted

Nightstar Overall Nightstar
Name Category Nightstar Rating Returns Expenses Category Risk
AAA Extended Duration | Long Government 2 6 6 O ¢ HEEEE HEEE Lower Higher
Fund Institutional Class 27 Rated High Below Avg m |
BBB Diversified Capital | Allocation- 70% to 85% | Y Y Yo W W [ [ [ ] L[] Lower Higher
Builder Fund - ClassA | Equity 384 Rated High Avg e - |
CCC Long Term Long Government * * * * * [ [ [ [ [ ] HEEEE Lower Higher

Treasury Bond Index
Fund - Premium Class

DDD Basic Consumer Consumer Defensive V' 6 6 6 ¢ [ [ [ [ [ | [ [ [ [ [ | Lower Higher

Products Fund Class
Investor

EEE Long-Term Long Government ***** ..... .-... Lower Higher

Treasury Fund Investor
Shares

27 Rated Above Avg Low

22 Rated Above Avg Avg

27 Rated Avg Low

Al dividir las opciones en atributos que pueden compararse lado a lado,
los consumidores pueden ser mas propensos a usar un modo de toma

de decision “basado en atributos” .

Es mads, la investigacién sugiere que algunos atributos pueden
estar sobrevaluados en el proceso de toma de decisiones lado a
lado [0, enlo que se conoce como el modo de evaluacién conjunta]
que en una evaluacion de “uno a la vez” [un modo de evaluacion

por separado] (ver Hsee, Loewenstein, Blount y Bazerman, 1999).
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En particular, los atributos que son inherentemente dificiles de
evaluar aisladamente (por ejemplo, el riesgo de volatilidad de
una accion) puede jugar un rol significativamente mas grande en
una evaluacién conjunta que en una evaluacion separada (Yeung

y Soman, 2005).

b) Sesgo visual

Décadas de evaluacion han mostrado que muchos juicios vy
conductas de consumidores tienen raiz en un procesamiento no
deliberativo y automatico (Barrett, Tugade y Engle, 2004). Gran
parte del procesamiento automatico es visual, y estas primeras
impresiones se retienen con frecuencia a menos de que haya
una fuerte motivaciéon para cambiarlas (Sherman, Stroessner,
Conrey y Azam, 2005). De manera importante, se han mostrado
estas impresiones visuales para influir juicios de calidades
completamente ajenas. Por ejemplo, la investigacion muestra
que mientras mas grande sea el atractivo visual de una pagina de
internet, los consumidores califican mejor la manejabilidad y la
confianza del sitio (Lindgaard, Dudek, Sen, Sumegi y Noonan,

2011).

En una pantalla, donde la interaccién es mas que nada visual,
estos sesgos visuales son aun mds presentes. Por ejemplo, un
experimento hizo que los participantes evaluaran la credibilidad
de dos sitios web financieros. Los resultados mostraron que
mientras que los expertos financieros se enfocaban en el
contenido y la fuente de informacién para medir la credibilidad,
los consumidores inexpertos tendfan a confiar de gran manera
en el atractivo visual general (Stanford, Tauber, Fogg y Marable,

2002).
Este estudio indica que, parainexpertos, las primerasimpresiones
superficialesen pantallas pueden formar desproporcionadamente

los juicios en la toma de decisiones financieras.
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c) Anonimidad e Interaccién Impersonal

Las interacciones sociales involucran con frecuencia un grado
de friccién, partiendo de los sentimientos normales de ansiedad
y autoconciencia. En cambio, el medio en linea deja a un lado
la friccion social haciendo que los consumidores se sientan
anonimos. Elresultado puede ser positivo o negativo. Por ejemplo,
los consumidores son mds honestos al proporcionar informacién
especifica en una pantalla que a un ser humano. Los estudios
muestran que, al ser preguntados por su salud en la pantalla,
los pacientes tendian a reportar mas problemas relacionados
con la salud (Epstein, Barker y Kroutil, 2001) y mayor uso de
medicamentos (Lessler, Caspar, Penne, & Barker, 2000) que
cuando les preguntaba un ser humano. En el contexto de la toma
de decisiones financieras, podemos imaginar un escenario donde
un consumidor avergonzado por situacién financiera puede
no revelar toda la informacién a un ser humano (dando pie a
que un asesor financiero le recomiende el producto financiero
equivocado), mientras que podria estar dispuesto a revelar mas a

una pantalla impersonal.

El inconveniente de sentirse anénimo es que la gente se
vuelve mds propensa a incurrir en conductas irresponsables
y desinhibidas. En un dmbito ajeno, un estudio hecho en una
franquicia de pizzas mostré que las 6rdenes inusuales de alto
contenido caldrico se incrementaron cuando se introdujeron
los pedidos en linea (Goldfarb et al., 2015). Los consumidores
ordenaron porciones dobles y triples de ingredientes con mas
frecuencia en lineay las ventas de tocino incrementaron
un enorme 20 % (Goldfarb et al., 2015). Tipos similares de
comportamiento no saludables y riesgosos, como gastar de
mas y comprar acciones de riesgo muy alto, pueden ser mas

pronunciados en el dmbito financiero donde hay menos
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supervision social.

3.2 El Efecto de la Conectividad

Al conectarse a internet, los consumidores tienen acceso
instantaneo a una cantidad enorme de informacién, incluyendo
el comportamiento de otras personas. Estudios pasados han
mostrado que los consumidores tienden a buscar elecciones de
personas similares para guiar su propio comportamiento. Por
ejemplo, los inversionistas encuentran el mercado mds atractivo
cuando mas de sus compafieros participan (Hong, Kubik y Stein,
2004). Otro estudio reporta que los inversionistas son mas
propensos a invertir en una accion determinada cuando otros lo
han hecho o han indicado un deseo de hacerlo (Bursztyn, Ederer,
Ferman y Yuchtman, 2014). Creemos que un mundo conectado
resaltala tendencia humana a ajustarse al comportamiento social
haciendo que los consumidores observen mucho mas facilmente

las preferencias de los demds en tiempo real.

a) Acceso a las Preferencias de Mercado Agregado

En esta época de conexion, los consumidores tienen un acceso
en tiempo real a las preferencias de mercado agregado. Por
ejemplo, Amazon y iTunes publican los mds vendidos en su
sitio, y Kickstarter muestra cuanto financiamiento ha recibido
cada proyecto (Hum, 2014). Con un comportamiento de
mercado agregado desplegado prominentemente en linea, los
consumidores podran seguir facilmente al publico. Como se
menciond en la Seccidén 11, escoger la eleccién popular es un
atajo comun de decision, especialmente cuando las opciones son

complejas.

b) Acceso a Otras Preferencias de Personas

De acuerdo con el Barémetro de Confianza Edelman, al hablar
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de credibilidad de consejos, la gente alrededor del mundo
ahora confia cada vez mds en “una persona como yo”, casi como
dependenconfian en expertos (Bush, 20106). El mundo conectado
permite que los consumidores observen qué estdn haciendo
otras personas y, por consiguiente, que se refieran facilmente
al comportamiento social para buscar un consejo. Por ejemplo,
TripAdvisor despliega los destinos que se han visitado y que
los amigos de Facebook del usuario recomienden, y muchas
plataformas de redes sociales permiten que los consumidores
vean las compras hechas en su red. De acuerdo con el reporte
Social Media Trends Canada 2015 de Mintel, cerca de la mitad
de los usuarios canadienses de redes sociales (48%) han usado
estas plataformas para descubrir o hacer acciones relacionadas
con la compra de un producto (Powell, 2015). Es mas, ya que los
consumidores pueden “seguir” ficilmente incluso a desconocidos
en linea, también se busca cada vez mds el consejo de los

influenciadores de las redes sociales (Steinberg, 2010).

3.3 El Efecto del Motor de Eleccion

Al escoger entre opciones en linea, los consumidores con
frecuencia no pueden evaluar todas las alternativas con mayor
profundidad. Afortunadamente, la tecnologia les permite a
los consumidores emplear motores de eleccién que hacen mas
facil y mds manejable la toma de decisiones. Al punto en que
los consumidores confien en estos motores de eleccidén, su

disponibilidad facilitala externalizacion de la toma de decisiones.

a) Acceso a Motores Personalizados de Recomendacion

Un grupo de motores de eleccion Illamado agentes de
recomendacion (AR) conduce unarevision inicial delos productos
disponibles para crear un grupo personalizado de consideracion

(Haubl & Trifts, 2000). Estos AR pueden recomendar productos
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basados en comportamiento pasado (sugerencias de mdusica
de iTunes basados en tus listas de reproduccion actuales), el
comportamiento de otras personas (articulos y publicaciones en
la pagina de noticias de Facebook con base en lo que a tus amigos
le dieron “me gusta”) o basados en las preferencias explicitas que
los consumidores aportan. El resultado es una consideracién
personalizada que permite que los consumidores se concentren
en opciones que son de su interés. En lugar de tener que revisar
alrededor de 100 pdginas de opciones aleatorias en Amazon,
el motor de eleccién puede simplificar la decisién al escoger
algunas opciones que son de real interés. Con las alternativas
seleccionadas, los consumidores pueden hacer mas elecciones a
profundidad y seleccionar opciones que concuerden mejor con
las preferencias reduciendo su esfuerzo de busqueda (Hiaubl &

Trifts, 2000).

Las herramientas que permite la tecnologia no solamente
pueden facilitar la bisqueda de un producto financiero notable,
también pueden ayudar a que los consumidores construyan y
manejen portafolios personalizados. Estas operaciones en linea,
llamados robo-asesores (robo-advisers), empezaron a aparecer
en el panorama financiero en lineade Canadd empezando en
2014 (Carrick, 2015). En resumen, los consumidores responden
preguntas acerca de sus metas de inversion, horizonte de tiempo
y ganas de arriesgar; y usando un algoritmo, los robo-asesores
distribuyen el dinero de los consumidores en inversiones
apropiadas. Estos asesores virtuales son accesibles las 24 horas al
dia, los siete dias de la semana, y también proporcionan ajustes
automaticos para asegurarse que la mezcla del portafolio de
acciones y bonos se mantenga en linea con la mezcla ideal del
inversionista, tan pronto como las situaciones de mercado y

personales cambien (Carrick, 2015).
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b) Acceso a Motores de Retroalimentacién de Preferencias

Otros motores de eleccién permiten que los consumidores
soliciten retroalimentacion acerca de sus preferencias en
tiempo real. Por ejemplo, en la aplicaciéon movil FittingRoom,
los consumidores publican fotos de compras potenciales y otros
usuarios de dicha aplicacién le dan retroalimentacién aportando
votos positivos y negativos. Los consumidores pueden usar esa
retroalimentacion instantdnea para informar sus decisiones de
compra. La Figura 6 muestra la interfaz de dicha aplicacién.
Mads adelante, también podemos imaginar la creacién de una
plataforma similar para solicitar y recibir retroalimentacién
instantanea sobre decisiones financieras. jEn caso de dudas,
pregunte a la aplicacion (y ala comunidad virtual dentro de ésta),

para que tome esa decisién!

Figura 6. Interfaz de una aplicacion mévil que solicita

retroalimentacion en tiempo real

18:14 AM

Community QJ

Lizzbear 9 hours ago Lizzbear 9 hours ago

= Cute or nah...?? = Next purchase? #shoes #heels

e

<: Share + Follow More
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Los usuarios pueden informar sus decisiones de compra a través

de retroalimentacién instantdnea mediante la app movil.

Los vendedores (como Amazon.com y Netflix) y terceros (sitios
que recomiendan y compraran productos) ya emplean elementos
de tecnologia para reducir el agobio de la toma de decisiones en
linea. EI Apéndice A muestra ejemplos de esas herramientas que

la tecnologia permite.

En esta seccién, desglosamos estas diferencias entre toma de
decisiones en lineay fuera de linea en tres componentes: efectos
a partir de la interfaz de pantalla (el Efecto de pantalla), efectos a
partir de la habilidad de ver elecciones hechas por otros (el Efecto
de conectividad) y efectos a partir de herramientas que apoyan
la toma de decisiones (el Efecto del motor de eleccién). En la
siguiente seccién, discutimos implicaciones de estos tres efectos

para proveedores de servicios financieros y para reguladores.

4. El Camino Hacia Adelante

Larevolucion digital y en lineallegd para quedarse. ;Qué significa
esto para consumidores, instituciones financieras y reguladores?
Mucho del discurso al dirigirse a esta cuestidén, implicitamente
trata al mundo en linea como el equivalente digital del mundo
fuera de linea. Como un ejemplo, un director de banco puede
creer que la manera en la cual los consumidores toman decisiones
es fundamentalmente la misma en linea y fuera de linea, pero el
acceso a la informacién y a opciones es mayoren linea. O bien,
un regulador puede creer que la manera en que un consumidor
usa la informacion es fundamentalmente similar en linea y fuera

de linea, y que su tarea principal es digitalizar la informacion
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tradicionalpara suuso enlinea.Y un consumidor puede no pensar
dos veces en usar una aplicacion movil de portafolio de acciones
o un portal de comercio en linea antes que acudir a su corredor
con la creencia que el enfoque digital puede ser simplemente

mas eficiente.

Nuestrainvestigacion puede sugerir que el director, el reguladory
el consumidor en el ejemplo anterior estan siendo ingenuos, que
el proceso de latoma de decisiones en linea es fundamentalmente
diferente del mundo fuera de linea. Como se subray6 en este

reporte, los elementos clave de esta diferencia son los siguientes:

1) La honestidad en linea aumenta.

2) Mayor habilidad para hacer comparaciones directas, dando
como resultado una menor valoracién de compra y un mayor rol
de analisis de compensaciones entre los atributos desplegados.
3) Mayor acceso a la informacién acerca de las elecciones de
otros, lo cual resulta en una mayor probabilidad de ser influido
por otros.

4) Acceso a una abundancia de alternativas y una sobrecarga de
informacién, dando como resultado estrategias de decisiéon mas
simples.

5) Disponibilidad de herramientas de toma de decisién y motores

de eleccién que reduzcan los efectos de carga cognitiva

Una manifestaciéon particular de estos elementos toma la forma
de una estrategia de toma de decisiones que llamamos toma de
decision basada en avatar. Encontramos evidencia coincidente
para este enfoque en nuestras entrevistas y discusiones.
El enfoque tradicional para la toma de decisiones [también
generalizadas paralareglaaditivacalculadadetomadedecisiones;
Payne, Bettman y Johnson, 1993] se puede algoritimizar como

sigue:
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a) Para cada alternativa, identifica todos los atributos relevantes
b) Determina la importancia relativa de cada atributo

c) Califica cada alternativa sobre cada atributo

d) Escalalaimportanciay la calificacion y computa la calificacién
calculada acumulada

e) Escoge la opcidon con la calificacion mds alta

Otros modelos de toma de decision (por ejemplo, contabilidad
y evaluacién mental; consultar Kahneman y Tversky, 1979) usan
un algoritmo ligeramente diferente; aun asi, todas comparten la
idea central de que la eleccidon se toma con el valor neto inherente

de la alternativa.

En contraste a esta vista de la toma de decision, tomada
con alternativas, encontramos soporte para el enfoque basado
en avatar para la toma de decisiéon. Este enfoque se puede

caracterizar con el siguiente algoritmo:

a)ldentifica un “avatar”, un modelo de rol, otro similar o una
figura aspiracional que el consumidor respeta.

b)Guarda sus opciones.

c)Use estas opciones como ancla y ajuste para la circunstancia

personal.

Por ejemplo, uno de nuestros informantes nos dijo acerca de una
vez en la cual buscaban mdas configuraciones de privacidad en
una cuenta de red social y descubrieron que tenfan que tomar
decisiones en 26 dimensiones. Esta personaidentificé un colegaal
que evaluaron como muy similar en términos de preocupaciones
de privacidad, duplicé las elecciones de este colega e hizo algunos
ajustes en una o dos decisiones. Como otro ejemplo, un antiguo

colega trabajé con un empleador en los Estados Unidos y tuvo
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que tomar algunas decisiones relacionadas con abrir una cuenta
de retiro 401 (k). En lugar de pasar largo tiempo evaluando cada
decision, este colega le pidid a su asesor que generara una lista
de elecciones que otros como él (gente de su edad y situacién en
su trayectoria profesional) hubieran hecho, y us6 esto como su

punto de partida de sus propias decisiones.

En una época cada vez mas compleja, que hace que el
procesamiento de informaciéon sea mds demandante y
costoso, en la cual los consumidores reportan que confian
mdas en sus similares y en un mundo en el cual los motores
de  recomendaciones como Amazon.com y iTunes usan
rutinariamente técnicas de filtrado colaborativo (que confian en
encontrar una coincidencia cercana y en usar sus preferencias
para hacer recomendaciones), un enfoque basado en avatares
puede ser eficiente, confiable y familiar. Mientras identificamos
este enfoque para tomar decisiones con base en entrevistas
y observaciones, se necesita investigar mas para validar este
enfoque. Dicho esto, laidea de que un consumidor puede usar las
preferencias de otras personas para formar la suya no es nueva;
sin embargo, la facilidad con la cual puede hacerse es mas grande

en el mundo en linea.

(Qué significa esta mayor confianza en las elecciones de otros
para instituciones financieras, reguladores y consumidores? A
primera vista, el pensamiento de que podemos terminar en un
mundo en el cual los consumidores primerizos puedan guiar
a otros consumidores primerizos puede ser intimidante. Sin
embargo, este mundo puede crear nuevas oportunidades para una
institucion financiera. Considera una institucién financiera que
construya una pagina web para ayudar a que los consumidores
naveguen el mundo complejo de productos financieros. Hoy, esa

pagina web puede tener algunas secciones, cada una para una
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clase diferente de productos y cada pagina puede enfocarse en
proporcionarle al consumidor informacién y herramientas de

decisidn.

Una institucién financiera que acepta el enfoque basado en
avatares puede construir de manera diferente esta pagina web.
En un escenario mostrado en la figura 7, pueden presentarle
a un consumidor hipotético, Sebastidn, un numero limitado
de caricaturas que representan diferentes perfiles, o avatares,
en diferentes etapas de vida, trayectoria profesional, familia,
metas y valor neto. Sebastidn podria escoger el avatar que cree
que pueda representarlo mejor, y usar las elecciones de ese
avatar como la base de las suyas. En un segundo escenario, a
otra consumidora hipotética, Maria, se le podria preguntar algo
acerca de su estilo de vida, trayectoria profesional y familia, y un
algoritmo podria generar un avatar cercano a su combinacién.
Nuestras conversaciones sugieren que un enfoque basado en
avatares es mas probable que resulte en una conversacion robusta

y significativa con el asesor.

Figura 7. Avatares en diferentes etapas de vida con diferentes metas

de inversion

Obtenido  http:/fwww.npr.org/sections/health-shots/2015/01/12/376086934/your-en  linea-avatar-

may-reveal- more-about-you-than-you-think.
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Un cliente puede escoger “un avatar como yo”, y usar las elecciones de

avatar como punto de partida para tomar decisiones mas complejas.

Asimismo, un regulador que cree en el enfoque basado en avatares
reconocerd que mientras el consumidor Pedro, el cual sigue un
enfoque tradicional basado en alternativas para escoger fuera de linea,
puede verse influenciado por informaciéon de productos estandares
relacionadas con riesgos, mientras que la consumidora Paulina, quien
confia en un enfoque en linea basado en avatares, jno lo hard! De
hecho, para consumidores como Paulina, jla informacién puede estar

mejor integrada en la descripcién del avatar relevante!

Aunque éstas son proposiciones prematuras, recomendamos que la
investigacién en curso examine el proceso y las consecuencias de la

toma de decision basado en avatares.

Nuestra investigacién también nos permitié desglosar las diferencias
entre decisiones en linea y fuera de lineaen tres dimensiones del efecto
de la pantalla, del efecto de la conectividad y del efecto del motor
de eleccion. Este desglose permite que la institucion financiera use
cada uno de los tres como niveladores separados segtin se desee. Por
ejemplo, al tratar de generar las metas financieras de un cliente, un
asesor podria estar proporcionandole al consumidor una computadora
portatil para generar preferencias (donde el efecto de la pantalla pueda
generar respuestas mds honestas) en lugar de discutirlas una por una.
De modo similar, el asesor podria usar un enfoque basado en avatares
para consumidores relativamente primerizos, y proporcionarles
motores de elecciones para facilitar la toma de decisiones. En cambio,
el uso de asesores virtuales en una pagina web podria permitirle al
consumidor que todas sus preguntas queden respondidas tan prontoy

cuando surjan.
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Nuestro articulo es el primer paso en lo que creemos serd un viaje
largo para entender como el consumidor conectado y frente a la
pantalla tomard decisiones en el dmbito financiero en los proximos
afios. Esperamos que este articulo plantee mdas preguntas que las que
responda, pero estas preguntas seran la base de futuras investigaciones
en esta drea. Nuestro punto al escribir este reporte es muy simple:
enfatizamos que la toma de decisiones en lineano es solamente la

digitalizacién de la toma de decisiones en un mundo tradicional. jEs
diferente!
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Apéndice A. Ejemplos de herramientas tecnoldgicas en linea

Ejemplos Generales

Ejemplos Financieros

El Efecto de Conectividad

Treasury by Etsy exhibe una clasificacién de
vendedores basado en lo sexy o popular de sus
articulos.

La pagina de entrada de Amazon’s muestra
categorfas como “Los mds vendidos” o “Los
mas deseados”.

Sitios de informacion financiera como
Stock Market Watch o BankRate
tienen péginas principales destacando
temas de moda y articulos o acciones
activas diariamente, con el fin de
apoyar en la toma de decisiones
financieras.

Yelp da a los usuarios acceso a clasificaciones y
resefas de restaurantes hechas por otras
personas de su red social. Ademds, una pestafia
adicional de “Actividad” muestra resefias
recientes o fotos publicadas por sus contactos
de Facebook.

Sitios de internet como Toronto Life proveen
articulos sobre restaurantes escritos por
criticos de comida y otros resefiadores.

Nvest es una plataforma donde los
individuos pueden compartir sus
decisiones de comercio de acciones, y
el sitio provee consejo a los usuarios
basado en el desempefio promedio de
sus recomendaciones de acciones.

El Efecto de Motor de Eleccién

Spotify y Netflix proveen al usuario con
recomendaciones de peliculas y musica basadas
en lo que han escuchado o visto en el pasado.

La aplicacién mévil THI Personal Trainer
permite a los usuarios elegir el enfoque de su
entrenamiento, y recomienda un entrenamiento
completo que cumpla sus necesidades.

Aplicaciones de citas como Tinder muestran a
parejas potenciales basandose en las preferencias
predefinidas en datos de localizacion.

Wealthsimple pide informacién como
nivel de riesgo preferido, plazo, vy
contribucién mensual, y provee un
portafolio de inversién personalizado
basédndose en las necesidades del
usuario.

Otros sitios como Wealthfront,
FutureAdvisor, y Riskalyze también
proveen asesoramiento financiero
personalizado basado en aportaciones
explicitas del usuario.
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La aplicacidon FittingRoom permite a los
usuarios recibir retroalimentacién en tiempo
real de otros usuarios en cuanto a sus
compras potenciales.
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i EAST

Por Behavioural Insights Team

Si buscas promover un comportamiento, hazlo simplE, Atractivo,
Social y a Tiempo (EAST). Estos cuatro sencillos principios para aplicar
lecciones de las ciencias del comportamiento, estan basados en el
trabajo del Behavioural Insights Team y la literatura académica.

TRES

Hoy en dia existe una gran coleccién de evidencia sobre qué factores

influencian el comportamiento humano. No pretendemos reflejar
toda su complejidad y matices aqui. Sin embargo, de acuerdo a nuestra
experiencia hemos encontrado que los responsables y especialistas
de la politica publica consideran util contar con un marco de

referencia sencillo y facil de recordar, para pensar sobre enfoques de

comportamiento que sean efectivos.

ir a lista de autores
Sobre The Behavioural Insights Team (BIT)

Es la primera organizacion gubernamental a nivel mundial dedicada a la aplicacion de las
ciencias del comportamiento a la politica publica. Nace en 2010 en la oficina del Primer

THE . : : ; 7 2
BEHAVIOURAL Ministro del Reino Unido. Actualmente funciona como una compafila con propdsito

INSIGHTS TEAM.
social que tiene como objetivo apoyar a organizaciones gubernamentales en el Reino
Unido y en el exterior, para introducir un modelo mas realista del comportamiento
humano al disefio de politicas publicas. La compaiiia tiene tres duefios: el gobierno del
Reino Unido, sus empleados y Nesta (una organizacion benéfica lider en innovacion en
Reino Unido). El BIT esta compuesto por economistas, psicologos cognitivos, sociales y

experimentales, expertos en politica publica y ex- funcionarios publicos.
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Capitulo 7: EAST

Con esto en mente, los principios que componen EAST son:

1. Hazlo SIMPLE.

Utilizar el poder de los “defaults” u opciones predeterminadas -
Las personas tenemos una fuerte tendencia de elegir o quedarnos con la
opcion predeterminada, ya que es lo mas sencillo para nosotros. Convertir
una opcién en la opcién predeterminada hace que sea mas probable que

esta sea adoptada.

Reducir el esfuerzo requerido para adoptar un servicio - El esfuerzo
que requiere llevar a cabo una accién con frecuencia desalenta a las
personas. Por esto, reducir el esfuerzo necesario para llevar algo a cabo,

puede incrementar suadopcion ola tasa de respuesta de los ciudadanos.

Simplificar los mensajes - Hacer que los mensajes sean claros a
menudo resulta en un incremento significativo en la tasa de respuesta a
comunicaciones. En particular, es util identificar cémo una meta comleja

puede ser dividida en acciones mas simples y faciles de llevar a cabo.

EJEMPLOQO: Auto-inscripcion a esquemas de pensiones.

En los 6 primeros meses después de que los empleados de grandes empresas

fueran inscritos de manera automatica en un esquema de pensiones, la tasa de

participacién incrementd de 61 a 83%.

Seccion Ill:

Herramientas de Ir ainicio
la Economia del de seccidn

Comportamiento

2. Hazlo ATRACTIVO.

Atraer la Atencidn - Las personas somos mucho mas propensas
a hacer algo que atrae nuestra atencion. Algunas formas de hacer esto

incluyen el uso imagenes, colores o personalizacion.
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Disefiar recompensas o sanciones para maximizar los efectos -
FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

Los incentivos financieros con frecuencia son efectivos, sin embargo,
7 disefios alternativos, como las loterias, también funcionan bien y

suelen costar menos.

EJEMPLO: Atraer la atencion de quienes no pagan el impuesto de circulacién de
vehiculos.
Cuando las cartas enviadas a los contribuyentes que no habian pagado el impuesto

de circulacion de vehiculos incluian una imagen del automovil en cuestion, el

pago incrementod de un 40 a un 49%.

3. Hazlo SOCIAL.

Mostrar que la mayoria de las personas estan llevando a cabo el
comportamiento deseado - Describir lo que la mayoria de las personas
hace en una situacién determinada, alentar a otros a hacer lo mismo.
De manera similar, los disefiadores de politica publica deberan ser
cautelosos de no reforzar un comportamiento problematico de manera

involuntaria, al enfatizar su alta prevalencia.

Usar el poder de las redes - Estamos inmersos en una red de
relaciones sociales yaquellos con los que entramos en contacto influyen
en nuestras acciones. Los gobiernos pueden promover estas redes
para facilitar la accién colectiva, proveer apoyo mutuo y promover la

difusion de comportamientos entre pares.

Facilitar los compromisos entre las personas - Con frecuencia las
personas usamos mecanismos de compromisos para ‘amarrarnos’,
de antemano a llevar a cabo una accién. La naturaleza social de estos

compromisos suele ser fundamental.
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EJEMPLO: Utilizar las normas sociales para incrementar el pago de impuestos.
Cuando la autoridad fiscal del Reino Unido envid cartas a los contribuyentes

morosos indicando que la mayoria de las personas pagaban sus impuestos a

tiempo, la tasa de pago incrementd de forma significativa. El mensaje mds exitoso

llevé a un incremento de 5 puntos porcentuales en el pago de impuestos.

4. Hazlo a TIEMPO

T R E S Contactar a las personas cuando es mas probable que sean receptivas

- La misma oferta hecha en distintos momentos, puede tener niveles

de éxito drasticamente diferentes. Por lo general, es mas facil modificar
comportamientos cuando los hdbitos ya han sido interrumpidos, por

ejemplo, cuando suceden eventos importantes en la vida de las personas.

Considerar los costos y beneficios inmediatos - l.as personas

nos vemos mas influenciadas por los costos y beneficios que surten efecto
de manera inmediata, que por aquellos que suceden mas adelante. Los
responsables de la politica ptuiblica deberfan siempre considerar si los costos y
beneficios inmediatos pueden ser ajustados (asi sea sutilmente), dado que son

tan influyentes.

Ayudar a las personas a planear su respuesta a ciertos eventos -
Hay una brecha importante entre las intenciones y el comportamiento
real de las personas. Una solucién que ha demostrado resultados es
promover que las personas identifiquen las barreras que evitan que

actien y desarrollar un plan para contrarrestarlas.
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EJEMPLO: Incrementando las tasas de pago a través de mensajes SMS.
Notificar a los deudores de multas ante los juzgados con un mensaje SMS, 10

dias de que los agentes judiciales sean enviados al hogar de la persona, duplica el

monto de pagos realizados con la necesidad de otra intervencion.

Para poder aplicar estos hallazgos o ‘insights’ en la practica, el

Behavioural Insights Team (BIT) ha desarrollado una metodologia

T R E S basada en su experiencia desarrollando grandes estrategias para el

gobierno del Reino Unido, en un amplio entendimiento de la literatura

de comportamiento, asi como en la aplicacién rigurosa de herramientas

para evaluar "que funciona”.

El marco EAST estd en el centro de esta metodologia, pero no puede ser

aplicado de manera aislada, sin un buen entendimieto de la naturaleza y

el contexto del problema. Por esta razén, hemos desarrollado un método

mas completo para desarrollar proyectos, el cual cuenta con cuatro etapas:

I. Definir el resultado.

ldentifica exactamente cual es el comportamiento que buscas
influenciar y cémo podemos medirlo de manera confiable y eficiente.
Establece cudl es el tamafio del cambio que hara que el proyecto valga

la pena y en qué periodo de tiempo esperamos observar este cambio.

2.  Entender el contexto.

Visita las situaciones y a las personas que estdn involucradas en el
comportamiento, y entender el contexto desde su perspectiva. Utiliza

esta oportunidad para desarrollar nuevos ‘insights’ y para disefiar
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intervenciones que sean adecuadas al contexto y factibles.

3.  Construir la intervencién

Usa el marco EAST para generar ‘behavioural insights’ o lecciones
de las ciencias del comportamiento, que alimenten el disefio de las
intervenciones. Este es, probablemente, un proceso iterativo que

regresa, en ciertos puntos, a los dos pasos anteriores.

4.  Evaluar, aprender y adaptar.

Lleva la intervencion a la practica de tal forma que sea posible medir
sus efectos de manera confiable. Siempre que es posible, BIT trata de
usar ensayos controlados aleatorios o RCT’s por sus siglas en inglés
(Randomised Controlled Trials), para evaluar sus intervenciones. Estos
ensayos introducen un grupo de control para poder entender que

hubiera pasado si no se hubiera llevado a cabo la intervencién.

La reciente experiencia del equipo es una muestra del potencial que
tienen estas ideas y sus métodos de aplicacion, para ser incorporadas
en las acciones del gobierno. Publicamos este documento como una
guia para los responsables de politica publica en el Reino Unido y en
el extranjero, con el fin tltimo de ayudar a las personas a que tomen

mejores decisiones por y para si mismos y para la sociedad. |

Este es s6lo un resumen del articulo original de Behavioural Insights Team. Para

mads informacién, puedes descargar el documento completo en inglés, dando

click en el siguiente link:
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“© [2014] Behavioural Insights Ltd. Not to be published or reproduced without the
written consent of Behavioural Insights Ltd. Este documento no debe ser publicado

ni reproducido sin el consentimiento escrito de Behavioural Insights Ltd.”
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CAPITULO &

Economia del Comportamiento
y Politicas Publicas: Mas Alla del
Empujon de Comportamiento

Por George Loewenstein y Saurabh Bhargava

Estados Unidos, a pesar de su gran afluencia, enfrenta una
gran cantidad de desafios desalentadores de politicas publicas.
Actualmente se encuentra en tltimo lugar, de dieciséis ricos paises, en
materia de expectativa de vida, mortalidad infantil, obesidad y han
hecho muy poco en el dmbito de cambio climatico, a pesar de los
efectos perjudiciales que puede generar, no sélo a futuras generaciones
sino también a las actuales’. Lo mds complicado del asunto es que las
causas de este problema de politicas ptblicas son multi-determinadas
y pueden estar involucrados en distintos niveles de andlisis de politica
publica. Por ejemplo, aun cuando la obesidad puede ser atribuida
al consumo (persistente) de calorfas en exceso, también puede ser
atribuida a causas mads intermediarias, tales como las innovaciones
en la produccién vy distribucién de los alimentos, las cuales han
reducido los costos de consumo de alimentos (poco saludables y
en grandes cantidades), asi como también a decisiones de politicas
publicas como el subsidio del maiz (y por lo tanto eljarabe de
maiz), o incluso factores estructurales mas profundos, como las
fuerzas socioculturales que han promovido la disponibilidad de
platillos con porciones exageradas y el sedentarismo. Para combatir
la obesidad, un creador de politica publica debe decidir si intervenir

cercanamente (e.g., ordenando etiquetas que muestren el valor
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caldrico) o distantemente (e.g., reducir el acceso a la comida con bajo

valor nutrimental).

Diversos economistas han establecido un marco de referencia para
el uso de politicas; no obstante, el enfoque de la economia
tradicional, consistente en asumir que los individuos son totalmente
racionales y bien informados, implica problemas de comportamiento,
en potencia. Entendiendo y aceptando las limitaciones del ser
humano y sus consecuencias, muchos politicos han empezado a
ver la Economia del Comportamiento como un marco de referencia

alternativo.

ir a lista de autores
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Es Profesor Herbert A. Simon (titulo honorifico) de Economia y Psicologia de la
Universidad Carnegie Mellon. Tiene un Doctorado por la Universidad de Yale, y
una larga carrera con estancias académicas y administrativas en universidades
y centros de investigacion de las Ciencias del Comportamiento. Es considerado
uno de los fundadores de la Economia del Comportamiento y la Neuroeconomia.
Es uno de los primeros embajadores del paternalismo libertario y ha publicado
mas de 150 articulos en journals de economia, psicologia, leyes, medicina y otros
campos relacionados. Ha escrito y editado 6 libros que abarcan desde eleccion

intertemporal, hasta las emociones.

Mientras la Economia tradicional ofrece soluciones regulatorias
y basadas en costos para combatir fallos en el mercado, tales
como aquellos problemas externos como la contaminacién o la
educacién, la Economia del Comportamiento establece estrategias
para el uso en politicas publicas para orientar a la poblacion a

cumplir satisfactoriamente sus necesidades.
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En este estudio, destinado principalmente a estudiantes de
politicas publicas, analizamos de forma critica el pasado, presente
y futuro del papel que tiene la Economia del Comportamiento
en las politicas publicas. Inicialmente resaltamos el éxito que ha
tenido la aplicacion de la materia en diversos aspectos relativos a las
intervenciones disefiadas para modificar, para bien, el comportamiento
delagente. Discutimos que la Economia del Comportamiento puede (y
debe) aspirar a influenciar en el disefio de politicas destinadas a la
solucion de problemas algo mas complejos de las politicas ptiblicas.
A través de un cumulo de principios y experimentos buscamos

generar que estudiantes de politicas ptiblicas piensen como apalancar
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Es Profesor Asistente de ciencias economicas, sociales y de las decisiones
en Carnegie Mellon. Tiene un Doctorado en Economia por la Universidad de
California. Estudia temas de economia del comportamiento con un enfoque
particular en cuestiones con relevancia para la politica publica y ha publicado
diversos articulos. Fuera de la investigacion, lucha contra la adiccion a la cafeina

y mira reality shows- para investigacion, por supuesto.

la docencia de la Economia del Comportamiento de tal manera que las
soluciones que puedan ponerse sobre la mesa sean proporcionales al

tamafio de los problemas que enfrentan las politicas publicas.

1. El nacimiento y éxito de los empujones

El fundamento intelectual para aplicar la Economia del
Comportamiento a las politicas publicas tiene origen en un par de
estudios publicados en el afio dos mil tres, titulado “ Paternalismo
Libertario” (Thaler y Sunstein 2003) y “ Regulacion  para

Conservadores: Economia del Comportamiento y elPaternalismo
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Asimétrico” (Camerer 2003); ambos documentos propusieron
un enfoque a las politicas publicas con la intenciéon de ayudar a los
individuos a no actuar inicamente conforme a sus intereses propios,
pero que impuso muy poca carga a aquellos que ya actuaban de forma

racional.

Este enfoque, como lo indican sus rubros, tuvieron el objeto de
“complacer” tanto a conservadores como progresistas, ya que prometia
procurar el bienestar conservando la libertad de decisiéon. El tipo
de politica en especifico que se expuso en ese marco de referencia
cobré popularidad por la figura del “empujon”, contenida en un libro
de gran éxito con ese titulo. El empujén, tal como el acomodo
estratégico de la fruta en los mostradores de una cafeteria en una
escuela, fue definido como “cualquier elemento de la arquitectura de
decisiones que afecte el comportamiento de la gente, de una forma
previsible, sin la necesidad de limitar las opciones o modificar los

incentivos economicos".

El fundamento intelectual presentado en estos libros detono
un incremento considerable en la influencia de la Economia del
Comportamiento en politicas publicas, el ejemplo mas aplaudido
y mas utilizado fue el uso de opciones predeterminadas para
incrementar notoriamente la cantidad de ahorro para el retiro
de los trabajadores. Adicionalmente, una serie de “empujones
cognitivos” afiadieron algo de simplificacion, comparacién social,
informacién sobresaliente y una disminucién en los costos de
esfuerzo para mejorar aspectos como la inscripciéon a la atencién
médica, seleccién de escuelas por parte de os padres y eficiencia en el

uso de energia eléctrica en los hogares, entre otros (ver Madrian 2014).
Mas adelante, diversos gobiernos aplicaron la Economia del

Comportamiento para hacer mas sencilla la divulgacion de

informacién relacionada con, por ejemplo, tarjetas de crédito, tipos
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de seguros, formas de ahorro de combustible e, incluso, reemplazo
la famosa pirdmide alimenticia con un mucho mas sencillo “plato

alimenticio”.

Mas alld de las medidas en politicas publicas que ha inspirado,
la influencia de la Economia del Comportamiento se encuentra
manifiesta en el institucionalismo, crecimiento e influencia del
equipo Behavioural Insights Team (BIT), en el Reino Unido, el cual
ha sido pionero en la demostracion de cémo la Economia del
Comportamiento puede ser de gran utilidad parala poblacién al ofrecer
alternativas para la aplicacién de medidas en las politicas ptiblicas. El
éxito ventilado por este fendmeno ha encausado a otros paises a
implementar instituciones similares, paises dentro de los cuales se

encuentra los Estados Unidos de Norte América.

Mientras nos alegramos por el éxito de estas implementaciones y de
su papel en expansién del interés general de la Economia del
Comportamiento, creemos que esta ciencia no deberfa limitarse
a proponer intervenciones de menor impacto, sino adaptarse a la
magnitud de los problemas de politicas ptblicas que se presenten.
Volviendo al ejemplo de la obesidad, mientras las intervenciones del
Estado tendentes a generar empujones para que la gente mejore su
dieta (ejemplo, la proyeccion de informacién caldrica establecida por
Affordable Care Act (ACA)), esas politicas son insuficientes para
combatir los cambios y factores socioculturales que han generado el
incremento de la obesidad en la poblacion. Mientras los empujones
deberfan ser una parte importante del aparato de accién de gobierno,
los insights de la Economia del Comportamiento tienen el potencial
de expandir este aparato de accién de gobierno y atacar los
problemas de politicas publicas de forma mds directa. Debido a

que estas causas fundamentales generalmente involucran problemas
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de mercado debido a causas ajenas, informaciéon y competencia
imperfecta y enormes limitaciones en la toma de decisiones de
los consumidores, las politicas que emergen de esos insights deben
procurar ser menos controversiales que aquellas aplicadas diez afios

atras.

11. Expansion de la Economia del Comportamiento en el aparato

de accion de gobierno

Hemos ideado tres principios con la finalidad de orientar
a los gobernantes para aumentar el uso de la Economia del
Comportamiento en politicas publicas. Las complejidades de
las decisiones contemporaneas en materia de finanzas y salud,
y la inexactitud de los individuos cuando las abordan, motiva
a un primer principio: los gobernantes, o personas que crean las
politicas publicas deben moverse mas alld de la simplificacion
de los contextos de decisién hacia la simplificacién de los productos e

incentivos que subyacen en estas decisiones.

En anos recientes ha habido un incremento de la complejidad
de las decisiones que deben enfrentar los consumidores; un estudio,
el cual examiné la complejidad de cincuenta y cinco mil productos
financieros que son vendidos al menudeo (por ejemplo, ahorros
y fondos de inversién), ofrecié a los consumidores en Europa
desde el afio dos mil dos hasta el dos mil diez el descubrimiento
de que esos productos se fueron tornando complicados y que
esa complejidad estd correlacionada con una rentabilidad a las
grandes corporaciones, menos rendimiento del producto, y estaba
ocasionalmente concentrado en mercados de consumidores menos
sofisticados (ver Celeriery Vallee 2014). Los consumidores también
enfrentaron una expansion considerable de opciones de seguros
e instrumentos crediticios, incluyendo préstamos medidos por dias

de salario e hipotecas complejas, muchas de las cuales tuvieron
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altos indices de conflicto y litigio. El hecho de realizar muy pocas
acciones para solucionar esos problemas y, por el contrario, propiciar
suincremento, ha sido un surgimiento paralelo de crecimiento de estos
problemas, lo cual ha sido algo incomprensible para la comunidad de

consumidores.

En medio de este crecimiento en la complejidad, las
encuestas realizadas respecto del conocimiento practico de finanzas
en los consumidores indican que la mayoria de los ciudadanos
norteamericanos no tienen pleno conocimiento de conceptos
financieros bdasicos como “intereses” , “inflacion” , “diversificacién’,
entre otros; y desconocen los términos en que firman un préstamo,

inversién o cualquier otro producto o servicio financiero.

No es sorpresa alguna que esas deficiencias reflejen un rango muy
pobre de comportamiento financiero, en lo que respecta a toma de
decisiones, en relacién con inversiones, ahorros, tarjetas de crédito

o débito, eleccion de seguros, etcétera.

Esdeespecialimportanciaentenderqueel pesodeesascomplejidades
recae de forma mads agresiva sobre aquellas personas en desventaja
econémica (Mullainathan y Shafir 2013). La simplificacion vy
estandarizacion prometen resultados en la disminucién de ese peso

en complejidades, asi como en el combate contra la inequidad.

El segundo principio es que las personas encargadas de la creacién de
las politicas publicas deben procurar proteger firmemente a los
consumidores ante la explotacién del comportamiento por parte de
las grandes corporaciones. El razonamiento econdmico tradicional,
para intervenir en mercados competitivos para la proteccién de los
consumidoreses la razén de laexistenciade asimetrias informativas;
no obstante, trabajos recientes (Heidhues y K szegi 2014) sugieren

que la presencia de consumidores poco sofisticados pueden originar

Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas



indice

glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

TRES

Seccion Ill:

Herramientas de i @ fiaidi
la Economia del de seccion

Comportamiento

Capitulo 8: Economia del Comportamiento y Politicas Publicas: Més Alld del Empujén de Comportamiento

una situacion de estabilidad, de la cual pueden aprovecharse las
grandes corporaciones ante los prejuicios y falta de atencién de los
consumidores, como por ejemplo, la mercadotecnia o el uso de la

complejidad de los productos.

Afirmamos que la posible explotacién de los prejuicios de las
personas deberfa ampliar la razén fundamental para la proteccion de

los consumidores.

Mientras los economistas, generalmente, encausan las revelaciones
de sus estudios como formas eficientes para la institucionalizacién
de esas protecciones, dados los limites de practicidad de, incluso las
bien disefiadas revelaciones (Loewenstein, Sunstein y Golman 2014),
seran necesarias medidas mas agresivas, por ejemplo, la fiscalizacién
o la regulacion explicita de las decisiones. Las politicas de este
tipo no deberian ser controversiales cuando, ante su ausencia,
las grandes corporaciones estarfan motivadas a aprovecharse de las

debilidades de los consumidores.

El tercer principio es que la Economia del Comportamiento deberia
estar apalancada para mejorar el disefio e implementacién de politicas,
basada en la economia tradicional. Dado que el comportamiento
de un individuo estd determinado por incentivos percibidos, no
siempre reales, la Economia del Comportamiento estd orientada a
crear tacticas que puedan mejorar laeficiencia de los incentivos
econdmicos convencionales (Congdon, Kling y Mullainathan 2011);
por ejemplo, la importancia de la percepcién de la justicia, emociones
y la atencion limitada implica que la respuesta comportamental ante
una nueva disposicion fiscal puede depender, no solo dela
elasticidad subyacente de demanda, sino también en la prominencia,
la complejidad, laincidencia nominal y el framingen la fiscalizacién.
De igual forma, si la expectativa salarial estd sujeta a la aversién

a las pérdidas, escalonada a los beneficios del desempleo, puede ser
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mas efectiva que el seguro de desempleo a corto plazo (Della Vigna

2014).

Mas alla de la mejora en el disefio de politicas publicas, los enfoques
de la Economia del Comportamiento pueden ser utilizados para
ayudar a la movilizacién de los ciudadanos, a través de la educacion
y la persuasién, mas alla de un simple “ empujon”, en apoyo a las
politicas orientadas a problematicas ambiciosas, como la inequidad o

el cambio climdtico.

111. Ejemplo de Tres Casos

Ejemplos de politicas que han sido muy mal disefiadas, o que
han fracasado en la canalizacion de las causas principales de los
problemas a solucionar. Hemos propuesto tres ejemplos de politicas
publicas aplicadas en las que los empujones no han generado los
resultados esperados; no obstante, la Economia del Comportamiento

puede proponernos mejores soluciones.

a) Seguro de Gastos Médicos

Mientras la Economia del Comportamiento actualmente tiene
participacién activa y constructiva en el dmbito de la salud ptblica,
la parte de los seguros en el mercado es un escenario en el que
la mala toma de decisiones puede requerir un enfoque un poco
mds atrevido. En afios recientes ha habido una tendencia hacia
la expansion del nimero de opciones de planes de seguros de gastos
médicos disponibles para los consumidores, generalmente a través
intercambios publicos o a través de empleados. La razéon para un
mayor numero de decisiones es habilitar mejores alternativas para que
los consumidores elijan el plan que mas les convenga y a mejorar la
calidad y precio a través de lacompetencia. Ninguno de los dos objetivos
es probable que se cumpla si los consumidores hacen decisiones de

plan sin informarse.
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En nuestra investigacién analizamos las opciones de segurosde
aproximadamente cincuenta y cinco mil empleados de una gran
empresa de los Estados Unidos que ofrecié a sus empleados un plan
de salud expansible y estandarizado, en el cual apenas todas
las opciones de plan con deducibles bajos eran financieramente
dominados por planes con deducibles altos(Bhargava, Loewenstein
y Syndor 2015). La mayoria de empleados,especialmente empleados
de bajos ingresos, eligieron planes dominados, los cuales resultaron
en gastos innecesarios, equivalentes, en promedio, al 42% de las
primas anuales. Experimentos reportados en ese articulo sugieren
que estas elecciones adversas estaban relacionadas con la falta de
informacién bdsica acerca de los seguros de gastos médicos, y que la
educacién enfocada sélo tuvo éxito moderado en la mejora
de toma de decisiones. Como reconocimiento a la dificultad de
eleccion entre planes, el drea de seguros de la Ley de Proteccion al
Paciente y Cuidado de Salud Asequible (en inglés, Patient Protection
and Affordable Care Act, abreviada PPACA o ACA, llamada
Obamacare) adoptd una interface estandarizada en linea y organizo los
planes relaciondandolos niveles de metales (bronce, plata y oro)
que estaban vinculados al valor actuarial. No obstante, en otro
proyecto en curso, descubrimos que las etiquetas con metales, en
lugar de facilitar elecciones mas eficientes, empeoraban ligeramente la

situacion.

Una solucién superior a los intentos de simplificar la interface
de las decisiones, pero sin encajar en la definicién de empujon
de comportamiento, serfa obligar a la provision de polizas de seguro
dramdticamente simplificadas y estandarizadas o incluso restringir
los planes e menu y mantener sélo las opciones mas razonables. Un
estudio reciente (Loewenstein et al. 2013) ha demostrado que no sélo
un producto simplificado de este tipo puede ser comprendido por

los consumidores, sino que también indicé su viabilidad; el producto
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simplificado fue comercializado por la aseguradora que fonded
la investigacion. El plan de co-pago de la empresa listaba diferentes
precios para distintos servicios, pero eliminaba los deducibles y
coaseguros que eran mas propensos a generar confusion. Exigir el
suministro de este tipo de producto simplificado, y dar a conocer
de forma clara sus caracteristicas, mejoraria las opciones de planes
y aumentarfa la probabilidad de que las empresas compitan en

precio y calidad del producto.

B) Privacidad y Revelacién de Informacion

Laeradelinternet,apesardesusincontablesbeneficios,poseeunenorme
desafio ante la privacidad personal y, con eso, cuestionamientos
criticos para los encargados de las politicas publicas. Actividades en
las que muchos de nosotros nos involucramos diariamente — e.g.,
envio de correos electronicos, textear, redes sociales, busquedas en
internet, uso del teléfono celular, entre otros — dejan rastros digitales
que nos dejan en un estado de vulnerabilidadante la explotacién
comercial, discriminacion y vigilancia indeseada. Mientras que los
requerimientos de revelacién de informacién favorecidos por la
economia tradicional deberian, en teoria, permitir al individuo navegar
de forma segura el cada vez mds complejo paisaje de privacidad,
la atencion limitada, el razonamiento motivado y las evaluaciones
sesgadas de la probabilidad llevan a la mayoria a simplemente ignorar
tales revelaciones de informacién o, atin mas preocupante, a inferir que
la presencia de revelaciones de informacién privada implica la ausencia

total de proteccidn (Acquisti, Brandimarte, and Loewenstein 2015).

En la medida en que las revelaciones de privacidad sean obligatorias,
el enfoque por medio de “ empujones informativos” los expresaria de
forma simple, vivida y estandarizada para enaltecer la atencion y la
comprensién. No obstante, dado que hasta la informacién simplificada
puede ser ignorada o malinterpretada, es probable que las revelaciones

simplificadas sean insuficientes. Mdas bien, la estrategia 6ptima para
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proteger a los consumidores en estas circunstancias con intereses
asimétricos puede implicar regulaciones que expresamente restrinjan
el uso de informacién para fines que afecten directamente los intereses
de los consumidores y sean consistentes con expectativas razonables

— una estrategia recientemente adoptada por la Unién Europea.

C. Cambio Climatico

La Economia del Comportamiento ha tomado un papel muy
positivo enel combate al cambio climdtico en los ultimos afios
—por ejemplo, contribuyendo en el disefio de etiquetas de
eficiencia en los nuevoscombustibles o en el uso de comparaciones
sociales para reducir el uso de energia. Este rol puede, y debe,
ser extendido. A pesar dela severidad de la amenaza que presenta
el cambio climdtico, tanto los esfuerzos internacionales y nacionales
para lograr una accidn concertada sobre la politica de cambio

climatico han fracasado en gran medida.

La teorfa econdmica tradicional ofrece algunas pistas de lo que
podria ser el origen de este problema. la nocién de un
problema, conocido coloquialmente como “ de a gratis”, ayuda
a explicar el fracaso tanto de las personas como de los estados
en modificar su comportamiento de forma unilateral. La teorfa
econdmica también provee soluciones regulatorias y basadas en el
mercado para tratar las externalidades, tales como los impuestos al

carbdn, o un sistema de comercio de derechos de emision.

Aunque el camino hacia adelante estd despejado, la dilacién para
obtener un progreso real se debe, en gran parte, a factores psicolégicos,
como la falta de creencia, el efecto avestruz, el sesgo de confirmacion,
el sesgo del presente, la adaptacion y la intangibilidad. En un
brillante libro titulado “ Don't Even Think About It: Why Our Brains
Are Wired To Ignore Climate Change”, George Marshall (2014) se

basa profundamente en la Economia del Comportamiento para
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explicar por qué la gente y los paises han fracasado en actuar ante
el cambio climatico e, incluso, en algunos casos hasta negar su
existencia. Marshall luego se basa en la misma investigacién para
identificar estrategias para captar la atencién de la poblacion y

movilizar a individuos y naciones para que tomen accién.

Investigaciones acerca de acciones colectivas demuestran cémo los
intereses concentrados, como en las corporaciones energéticas,
pueden poseer una fuerte ventaja politica sobre individuos
atomisticos. Sin embargo, los intereses concentrados, como las
compafifas de tabaco, anteriormente han sido vencidas, con suficiente
apoyo publico. En conjunto con los empujones de comportamiento
orientados a facilitar comportamientos que apoyen al medio
ambiente, los insights de la Economia del Comportamiento pueden
ayudar a construir apoyo publico informado y sostenido para
mejorar la eficacia y palatabilidad de las politicas publicas econdmicas

tradicionales que ofrecen las mejores soluciones a largo plazo.

V. Conclusion

En este ensayo hemos discutido cémo la Economia del
Comportamiento ha influenciado y puede seguir influenciando las
politicas publicas. Sin quitarle mérito a los éxitos previos obtenidos
en esa materia, los cuales han sido precursores criticos, nosotros
argumentamos que las causas estructurales detrds de varios
problemas de politicas publicas, tales como la creciente complejidad
que enfrentan los individuos al tomar decisiones, demandan una
aplicacion mds agresiva de la Economia del Comportamiento.
Las intervenciones mas fuertes de politica publica no deben
tomarse a la ligera, dadas las preocupaciones sobre la extension y
los resultados inesperados, pero los estudiosos de politicas ptiblicas
de comportamiento deben estar conscientes del conjunto completo

de herramientas de politica —incluyendo impuestos, subsidios,
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— a su disposicion. Los principios establecidos en este ensayo
7 pueden ser aplicados mas alla de los ejemplos que hemos ofrecido a
una gama de dmbitos de politicas publicas en finanzas (Congdon,
Kling, y Mullainathan 2011), salud (ver Volpp et al. 2011), y educacién

(Lavecchia, Liu, y Oreopoulos 2014).

Existen, de hecho, algunos ejemplos de uniones exitosas entre
enfoques de Economia del Comportamiento tradicionales vy
apropiadamente ambiciosos. Uno, al que ya hemos aludido, es el
conjunto de politicas publicas que, en las dltimas décadas, han
contribuido a frenar el consumo de tabaco. Las herramientas
T R E S tradicionales como los impuestos o prohibiciones,complementadas

con mas medidas psicolégicas motivacionales — vividas etiquetas

de advertencia de riesgos de salud, campafias masivas publicas de
salud y el mads reciente desarrollo de dispositivos como parches
médicos o dispositivos disefiados para proporcionar sustitutos

menos daninos —produjeron una de las iniciativas de politica publica

mds exitosas en la historia de Estados Unidos. Y, aunque los empujones
de comportamiento han animado a muchos empleados a ahorrar,
muchos otros, particularmente entre los empobrecidos, enfrentan
la jubilaciéon con poco o ningtin ahorro. Para muchos de  estos
ciudadanos, la Seguridad Social, una politica publica pesada
concebida hace décadas, sigue siendo la fuente principal y mads

confiable de seguridad financiera en la vida de adulto mayor. 4
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CAPITULO 9

Paternalismo Libertario
Por Richard H. Thaler y Cass R. Sunstein

Muchos economistas son libertarios y consideran el término
“paternalismo” como despectivo. Por otro lado, algunos pensaran que
el concepto paternalismo libertario es un oximoron, es decir, un
concepto contradictorio. El sencillo objetivo de este documento es
convencer a los economistas de replantear su punto de vista acerca
del paternalismo. Creemos que el vehemente anti-paternalismo
expresado ya por muchos economistas tiene como base una mezcla
entre una inexacta suposicion vy, al menos, dos concepciones
equivocadas. La inexacta suposicién es que las personas siempre
(;usualmente?) toman decisiones que velan por sus mejores intereses.
Esta declaracién podria ser tautolégica y, por ende, poco interesante,
o analizable. Nosotros declaramos que es analizable y falsa - en efecto,

obviamente falsa.

Paternalismo se puede entender como aquella postura en la que, en una relacién de superior a subordinado,

el ente superior funge como una especie de figura paternal frente al subordinado, en la que otorga

diversos derechos sin exigir obligaciones a cambio.
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La primera concepcién incorrecta es que existen alternativas viables
al paternalismo. En muchos casos, algunas organizaciones o sujetos
deben tomar una decision que afectara directamente las decisiones
que pudieran tomar otras personas. Lo anterior, aplica tanto para
actores privados como publicos (entendiéndose por este ultimo
lo relativo al Estado). Tomemos como ejemplo el problema de
una coordinadora de un comedor ejecutivo de autoservicio en

una oficina, quien descubre que el orden en cémo se exhiben los
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alimentos en el mostrador influye en la forma en coémo las personas
se sirven la comida. Para hacer esto sencillo, considere estas tres
alternativas: (1) la coordinadora puede tomar las decisiones que, a su
criterio, generen mayor beneficio a los consumidores del comedor;
(2) podria acomodar los alimentos al azar; o (3) podria, dolosamente,
acomodar los alimentos de tal manera que los empleados de la
oficina reciban una alimentaciéon poco saludable y sean tan obesos
como sea posible. La opcién uno pareceria ser paternalista, y lo es,

pero jalguien se atreveria a defender la opcién 2 o 3?

ir a lista de autores

Sobre Richard H. Thaler

o

Es Profesor Distinguido Charles R. Walgreen (titulo honorifico) de ciencias y
economia del comportamiento y director del Centro de Investigacion de la
Decision, en Booth School of Business, en la Universidad de Chicago. Estudia la
economia del comportamiento y las finanzas, asi como la psicologia de la toma
de decisiones. Es el codirector (con Robert Shiller) del Proyecto de Economia
del Comportamiento en el Buro Nacional de Investigacion Economica. Es el
coautor (con Cass R. Sunstein) del libro Nudge (2008). Es, quizas, el mejor

tedrico en finanzas del comportamiento.

La segunda concepcién incorrecta es que el paternalismo siempre
implica coerciéon. Como el ejemplo del comedor ejecutivo ilustra, la
decisién que tome la coordinadora en relacién con el orden en que
se presenta la comida en el mostrador no genera coerciéon alguna
sobre alguna de las personas que se acerque a servirse de comer,
no obstante, en terrenos paternalistas, habrd quien prefiera cierto
tipo de comida sobre otra. ;jAlguien objetaria la decisién de colocar la
fruta antes de los postres en una escuela primaria si la finalidad de
esa medida fuera que los alumnos consumieran el doble de
manzanas que pastelitos? ;Existe alguna diferencia sustancial si los

consumidores del comedor son nifios o adultos? Creemos que, cuando
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deberfan ser aceptadas, incluso por las posturas mas libertarias.

7 Llamamos esas acciones paternalismo libertario.

ir a lista de autores

Es Profesor Robert Walmsley (titulo honorifico) en Harvard. De 2009 a 2012,

Sobre Cass R. Sunstein

fue Administrador de la Oficina de Informacidn y Asuntos Regulatorios de

la Casa Blanca. Es el fundador y director del Programa de Economia del
Comportamiento y Politicas Publicas de la Facultad de Derecho de Harvard.
Entre sus areas de interés se encuentra el Derecho y Economia: Derecho del
Comportamiento y Economia. Es el coautor (con Richard H. Thaler) del libro

Nudge (2008).

A nuestro entender, una politica publica cuenta como “paternalista”
si es seleccionada con el objetivo de influenciar la toma de
decisiones de los involucrados de una manera que los beneficie.
Consideramos que para calificar a esa decision como la mejor, esta
debe ser valorada de la manera mas objetiva posible, y claramente no
siempre equiparamos la preferencia revelada con el bienestar. Esto es,
no debe perderse de vista la posibilidad de que, en algunos casos,
las personas hagan una pobre toma de decisiones, decisiones que
cambiarfan si tuvieran informacion completa, ilimitadas habilidades
cognitivas y completa fuerza de voluntad. Una vez comprendido
que algunas decisiones institucionales son inevitables, que no
hay forma de evitar tomar una postura paternalista, y que las
opciones alternas al paternalismo (tales como elegir opciones que
hagan a la gente enfermar, llevar una mala alimentacién, o les
haga mal en general) pueden resultar poco atractivas, podremos
dejar a unlado el ain menos atractivo cuestionamiento acerca

de si es conveniente o no ser paternalista, y, entonces, enfocarnos en

Seccion Ill:

Herramientas de Ir ainicio
la Economia del de seccidn Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas

Comportamiento




indice

glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

TRES

Seccion Ill:

Herramientas de i @ fiaidi
la Economia del de seccion

Comportamiento

Capitulo 9: Paternalismo Libertario

una pregunta mas productiva de cémo decidir entre las opciones

paternalistas.

1. ;Son racionales las decisiones?

La presuncion de que las decisiones personales deben ser libres de
toda intromisién generalmente estd basada en la idea de que la gente
hace una buena toma de decisiones o, al menos, que toman una
mejor decisiéon de la que tomaria un tercero porellos. Hasta donde
sabemos, ese razonamiento tiene poco fundamento empirico.
Diversos estudios de psicélogos yeconomistas a lo largo de
estas ultimas tres décadas, hanlevantado algunos cuestionamientos
acerca de la racionalidad de los juicios y la toma de decisiones
que hacen los individuos. Las personas no demuestran expectativas
racionales, fallan al hacer prondsticos que son consistentes con la ley
de Bayes, utilizan heuristicos que los encausan a cometer errores
de manera sistemadtica, exhiben inversién de preferencias (esto es,
prefieren la opcién A por encima de B y, asuvez,la opcion B por
encima de A), y toman decisiones dependiendo de la forma en que les
es planteado un problema (para obtener diversos ejemplos, consultar
la mas reciente recopilacién de ensayos de Daniel Kahneman y
Amos Tversky [2000] y por Thomas Gilovich et al. [2002]). Ademas, en
el contexto de toma de decisién intertemporal, las personas exhiben
inconsistencias dindamicas, valuando mas el consumo presente que
el consumo futuro. En otras palabras, las personas tienen problemas
de autocontrol (véase otros articulos [James Choi et al. 2003b; Ted

O 'Donoghue y Mathew Rabin, 2003] para mds detalles al respecto).

Muchos economistas se muestran escépticos en relaciéon con algunos
de estos descubrimientos, piensan que las personas pueden hacer un
mejor trabajo a la hora de tomar decisiones en el “mundo real” que
dentro de un laboratorio. No obstante, estudios sobre decisiones

que implican un alto riesgo revelan muchos problemas de este tipo.
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Por ejemplo, supongamos que el Secretario de Salud anuncia que el
sesentay un por ciento de la poblaciéon presenta sobrepeso u obesidad.
Dados los dafiinos efectos que conlleva la obesidad en la salud, es

dificil afirmar que esas personas se alimentan saludablemente.

Otro ejemplo viene del drea del ahorro y el comportamiento. Shlomo
Benartzi y Thaler (2002) investigaron qué tanto gustaba a empleados
los portafolios que eligieron para su plan de ahorro para el retiro.
Los empleados se ofrecieron a compartir la documentacién
relativa a su plan de ahorro (al llevar una copia de su tltimo estado al
laboratorio). Después, se les mostrd las probabilidades distributivas
de ingresos de retiro esperados de tres portafolios, sefialados
como A, B y C. Los sujetos en el estudio desconocian que las
tres opciones estaban conformadas por su propio portafolio y por
portafolios que imitaban el promedio y la mediana de los que
eligieron sus compafieros. La distribucién de los retornos esperados
fueron computados utilizando el software de Financial Engines,
la compafifa de informacion financiera fundada por William
Sharpe. En su mayoria, losempleados dieron la misma calificacién
al portafolio promedio y asu propio portafolio, y otorgaron una
mejor calificaciéon al portafolio de la mediana como mads atractivo
que el suyo. De hecho, sélo el veinte por ciento eligieron su propio
portafolio por encima del portafolio de la mediana. Al parecer, las
personas no ganan mucho al elegir por si mismas sus portafolios de

inversion.

2. (Es inevitable el paternalismo?

Como en el ejemplo del comedor previamente mencionado, las
personas con funciones de planeacién estan obligadas a tomar
ciertas decisiones de disefio. Un sencillo e importante ejemplo de
esto es la seleccién de una “opcion default”para establecer qué pasaria

si un sujeto falla al momento de tomar una decisién por si mismo.
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En un mundo completamente racional dichos disefios de decision
tendria un muy bajo efecto (al menos en situaciones de alto riesgo),
porque los sujetos simplemente escogerian la mejor opcién para
ellos, sin importar el default. No obstante, diversos experimentos
han demostrado que existe un fuerte sesgo del status quo(léase
William Samuelson y Richard Zeckhauser, 1988; Kahnema et al.,
1991). El acuerdo existente, sin importar si fue establecido por

instituciones privadas o por el gobierno, tiende a quedarse asi.

Un ejemplo de este fendmeno proviene de los estudios realizados
acerca de la inscripcion automadtica al régimen de pensiones de los
trabajadores para el retiro 401(k). La mayoria de los planes de retiro
401(k) usan un disefio Opt-In; esto es, cuando los empleados tienen
la oportunidad de inscribirse a un plan de retiro 4o1(k) reciben
cierta informacion acerca del plany una forma de registro que
deben completar para unirse. Por el contrario, bajo la alternativa
de inscripcién automadtica, los empleados reciben la misma
informacién, pero se les dice que a menos que sea su deseo
salirse  (Opt-Out), permaneceran inscritos en el plan de retiro
(con algunas opciones default para tasas de ahorro y asignacién
de activos). En las compafifas que ofrecen “iguala” (el empleador
iguala las contribuciones del trabajador de acuerdo a una férmula,
usualmente una iguala de cincuenta por ciento hasta cierto
limite), la mayoria de losempleados eventualmente se unen al plan,
pero las inscripciones ocurren antes bajo inscripcion automadtica.
Por ejemplo, Brigitte Madrian y Dennis Shea (2001) descubrieron que
las inscripciones iniciales aumentaron de 49% a 86% con ese cambio
de medidas, y Choi et al. (2002), obtuvo resultados similares para

otras empresas.

(Debe considerarse paternalista la adopcion de inscripciones

automaticas? Y de ser asf, ;deberia considerarse como una
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intromisién en las preferencias del empleado? Nuestra respuesta a
lo anterior es si y no, respectivamente. Si el empleador piensa
(de forma correcta, consideramos) que la mayoria de sus trabajadores
tomarian la decisiéon de incorporarse al régimen de pensiones para
el retiro 4o01(k) si se tomaran el tiempo para analizar el tema vy
si no perdieran el formulario de inscripcidn, entonces al establecer
la inscripciéon automatica estarfa actuando de forma paternalista.
Estd intentando orientar las decisiones de los trabajadores hacia la
opcién que les genere mayor beneficio. Pero como nadie es forzado
a hacer algo, creemos que estas orientaciones de las decisiones
deben ser consideradas inobjetables para los libertarios. El empleador
debe elegir un conjunto de reglas, y cualquier plan afecta a las
opciones de los empleados. Ninguna norma establece que, ante la
omisién de respuesta de los empleados, la consecuencia sea que
no se aporte un solo centavo al plan de retiro. Ya que ambos tipos de
inscripcidn alteran las decisiones, no se puede decir que una es mejor

que la otra.

Los lectores de mente rapida podrian pensar que existe una
forma de acabar con este dilema. Los empleadores podrian evitar
establecer una opciéon default si exigieran a sus empleados tomar
una decision, ya sea para inscribirse o para no hacerlo. Pero
un poco de andlisis hacen ver que estano es la solucién al
problema; simplemente se trata de otro de los muchos criterios
que el empleador puede adoptar. De hecho, Choi et al. (2003a)
descubrié que esa regla incrementa las inscripciones al plan de
ahorro para el retiro (en relacién con la regla Opt-In), aunque
no tanto como la opcién de inscripciéon automatica. Ademas,
el simple hecho de que los empleados tomen una decision tiene un
elemento paternalista. Muchos trabajadores preferirian no tener
que tomar una decision (y elegirian no tener que tomarla).
(Deberian los empleadores obligar a los empleados a tomar

decisiones?
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(Qué es lo que hace a las opciones default tener tan grandes
efectos? En el tema de los ahorros, el plan designado por default
aparentemente cuenta con cierta legitimidad para muchos de los
empleados, tal vez porque aparenta ser el resultado de un
analisis minucioso de lo que podria ser lo mas conveniente para la
mayoria de las personas. Pero existe otra explicacion al respecto,
la cual involucra ala inercia. Para cualquier trabajador, el cambio
de su estatus quo implica tiempo y esfuerzo adicional, y muchas
personas parecen tratar de evitar ambas, mds aun si son propensos
a rezagarse en sus tareas (procrastinar). Cuando las reglas default
son “pegajosas” y como resultado afectan la toma de decisiones, la

inercia debe ser la principal razon.

Para efectos presentes, la elecciéon entre estas variadas explicaciones
no importa mucho. El punto es que el paternalismo, en la forma
deefectos en decisiones individuales,a menudo es inevitable.
Cuando el paternalismo parece estar ausente, en ocasiones es
porque el punto inicial se datan natural y tan obvio que sus efectos
para dar forma a las preferencias pueden pasar desapercibidos para
la mayoria. No obstante, esos efectos estin ahi. Estd claro que
es bueno no restringir las decisiones, y no queremos defender
aqui al paternalismo no libertario. Pero,de forma respetuosa, la

posicion antipaternalista es incongruente.

3. Mas Alla de lo Inevitable (Pero Aiin Libertario)

La inevitabilidad del paternalismo es mas evidente cuando la persona
que planea debe elegir opciones default. Es valido preguntarse si el
planeador debe ir mds alld de lo inevitable. Retomemos el ejemplo
del comedor ejecutivo. Colocar la fruta para que quede antes de los
postres es una ligera intervencién. Una medida ain mas intrusiva

seria colocar los postres en unlugar separado, de tal forma que las
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personas tuvieran que ponerse de pie después de consumir el resto
de los alimentos para tomar su postre. Esta medida incrementa
el costo de transaccion de comer un postre y, de acuerdo con andlisis
econdémicos estindar, es una propuesta muy poco atractiva: parece
perjudicar a los que comen postresy no beneficiar a nadie. Pero una
vez implementadas las medidas de autocontrol, podemos observar
que algunos comensales prefieren esta forma de acomodar los
alimentos, en especifico aquellas personas que comerian postre si
se encuentra frente a ellos, pero podrian resistir la tentacién con
un poco de ayuda. Al punto en que la ubicacién de los postres no
sea complicada, y no exista prohibicién para elegirlo, este enfoque

se aproxima al pensamiento libertario.

En el ambito del ahorro de empleados, Thaler y Benartzi (2003)
han propuesto un método para incrementar lascontribuciones
al fondo de retiro 4o1(k) que incluye la prueba libertaria. En este
plan, llamado Save More Tomorrow (Ahorra Mds Mafana), los
empleados son invitados a inscribirse a un programa en el
que sus contribuciones incrementan anualmente cuando obtienen
un aumento. Una vez inscritos los empleados, permanecen en el
programa hasta que decidieran salirse (Opt-Out) o alcancen el limite
de ahorro del plan. En la primera compafiifa en que se implementd
este plan, los empleados que se registraron incrementaron sus tasas
de 3.5% a 11.0% en poco mas de dos afios (tres aumentos de sueldo).
Muy pocos de los empleados que se inscribieron decidieron salirse.

Esto es un exitoso paternalismo libertario en accion.

4. Como FElegir: La Caja de Herramientas del Paternalismo

Libertario

(Cémo deberia un planeador sensible (esto es una categoria que
nombramos en la que incluimos a cualquiera que deba disefiar planes
por otras personas, desde directores de recursos humanos hasta burdcratas

y reyes) elegir de entre los sistemas disponibles, tomando en cuenta
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que algunas decisiones son necesarias? Nosotros sugerimos dos

formas de resolver esta problematica.

De ser factible, una comparacion de posibles reglas deberia ser
realizada usando una forma de analisis de costo-beneficio. La finalidad
de un estudio de costo-beneficio seria la de medir todas las posibles
ramificaciones de cualquier disefio de decisiones. Para explicar lo
anterior, tomemos el ejemplo de la inscripciéon automatica. Bajo
esa medida, ciertos trabajadores se inscriben a un plan de retiro
que, de otra forma, no lo harfan. Probablemente, se beneficiaran mas
(en especial si hay una iguala con el empleador), pero a algunos
los perjudicara (e.g., aquellos con problemas de liquidez). Si el
problema fuera simplemente la inscripcién, supondriamos que las
ganancias excederfan las pérdidas. Basamos esto, en parte, en
decisiones reveladas. La mayoria de los empleados se inscriben en
el plan de ahorro eventualmente, y muy pocos de los que son
inscritos de forma automadtica deciden salir del plan cuando se dan
cuenta de que estan dentro. También calculamos que los costos de
tener muy poco ahorrado para el retiro son mucho mayores que

los costos de tener mucho ahorrado para el retiro.

En muchos casos, sin embargo, el planeador estara imposibilitado
para trazar un camino directo al bienestar, ya sea por carecer de la
informacién suficiente o porque el costo de hacer ese analisis
no estd garantizado. Aquellos altamente comprometidos al
antipaternalismo podran decir, en muchos casos, que la gente
simplemente deberia ser libre de elegir lo que mejor le acomode.
Tenemos la esperanza de que hayamos dejado en claro por qué eso
no es util. Lo que las personas eligen a menudo depende del punto
de partida y, por tanto, el punto de partida no puede ser elegido
preguntando qué es lo que la gente elige. En estas circunstancias,
los libertarios paternalistas buscarian representaciones indirectas
de bienestar: métodos que sometan a prueba si una aproximacién u

otra es mas probable de generar bienestar sin tener que confiar en
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suposiciones poco confiables sobre ese cuestionamiento. Nosotros

proponemos tres posibles métodos.

Primero, el paternalismo libertario debe elegir el enfoque que la
mayoria de las personas elegirfa si decisiones explicitas fueran
requeridas y reveladas. Si bien resulta muy til, este tipo de enfoque
de simulaciéon de mercado genera sus propios problemas. Tal vez las
decisiones de la mayoria podrian no estar lo suficientemente
informadas. Tal vez esas decisiones, de hecho, no promoverian el
bienestar de la mayoria. Al menos como presunciéon hace sentido
seguir esas decisiones, si el planeador sabe qué seran. Un problema
mas profundo es que la decision de la mayoria pueda ser por si
misma una funciéon del punto de partida o de la regla default. De ser
asi, el enfoque de simulaciéon de mercado puede verse comprometido
por el problema de circularidad. Pero en algunos casos, al menos, la
mayoria tenderd a elegir de una forma u otra independientemente
del punto de partida; en esa medida, la estrategia de simulacién de

mercado parece funcionar bien.

Segundo, el paternalismo libertario podria elegir el enfoque que
obligue a la gente a tomar sus decisiones explicitamente. Este
enfoque puede ser elegidosi la estrategia de simulacién de mercado
falla, ya sea por el problema de circularidad o porque el planeador no
sabe cual enfoque serfa elegido por la mayoria. Hemos visto la
posibilidad de decisiones forzadas en el contexto de planes de retiro;
sera facil encontrar otros ejemplos. Aqui también, sin embargo,
hay un riesgo de que las opciones obtenidas sean tomadas sin
la informacién necesaria o que no promuevan el bienestar comun.
En el caso de planes de retiro, por ejemplo, se ha observado que
las decisiones forzadas generan mayor participacién que las opciones
con modalidad Opt-In, pero menor participacionque las opciones con
modalidad Opt-Out. Si es probable que la inscripciéon automadtica

tiene como finalidad el bienestar de las personas, entonces, tal vez,
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forzadas. La iinica sugerencia al respecto es que, cuando el planeador
7 social no estd seguro de cémo manejar el tema del bienestar,

deberfa idear una estrategia que requiera a las personas escoger.

Tercero, el paternalismo libertario podria elegir un enfoque que
disminuya el numero de Opt-Outs. Por ejemplo, muy pocos
empleados decidien salirse del plan de ahorro 401(k) cuando son
automaticamente inscritos, aunque muchos se hayan inscrito
(Opt-In) bajo el procedimiento estdndar de inscripcién. Esta
es una indagacién ex post sobre las preferencias de las personas, en
contraste con el enfoque ex ante favorecido por la estrategia de
T R E S simulacién de mercado. Con esos resultados, existen razones para

pensar que la opcion de inscripcion automatica es mejor, solo si las

personas se sienten conformes de permanecer en el plan.

Conclusion

Nuestro objetivo fue defender el paternalismo libertario,
unenfoque que conserva la libertad de decision pero que permite
a las instituciones, tanto publicas como privadas, orientar a las
personas en direcciones que promuevan su bienestar. Algtin tipo de
paternalismo es probable siempre que tales instituciones establezcan
arreglos que prevalecerdn a menos que la gente elija afirmativamente
otra cosa. En estas circunstancias, el objetivo deberd ser evitar
decisiones aleatorias, arbitrarias o efectos dafiinos, y producir una
situacion que probablemente promueva el bienestar de la gente,

adecuadamente definido.
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CAPITULO 10

La definicion de empujon de
comportamiento y paternalismo
libertario: éLa mano cabe en el
guante?

Por Pelle Guldborg Hansen

En arfios recientes los conceptos de “empujon de comportamiento” (nudge) y
paternalismo libertario han sido un par de conceptos con gran auge tanto
del lado tedrico como prdctico, tanto fuera como dentro de la academia.
Pero a pesar del interés generado, existe un lapso de confusion sobre lo que
en realidad es un empujon de comportamiento y como la aproximacion
certera al cambio de comportamiento tiene relacion con paternalismo
libertario. Esta investigacion propone como mejorar la claridad y valor de
la definicion de empujon de comportamiento (nudge) reconciliando sus
fundamentos tedricos en la economia del comportamiento. Haciendo esto,
no solamente se explica la relacion entre empujones de comportamiento
(nudges) y paternalismo libertario, también se aclara como los empujones
de comportamiento (nudges) se relacionan con los incentivos y la
informacion, y hasta es probable que pueda ser consistente removiendo
ciertos tipos de elecciones. Al final nos quedamos con una definicion
revisada del concepto de empujon de comportamiento (nudge) que nos
permite categorizar de forma consistente las intervenciones en el cambio
de comportamiento, asi como ubicarlas en relacion con el paternalismo

libertario.

1. Introduccién

“... Paternalismo Suave”, se refiere a las acciones que un gobierno aplica

para mejorar la calidad de vida de las personas, influenciando en su
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toma de decisiones sin imponer costos materiales a sus decisiones...
Podemos entender al paternalismo suave, como se define, que incluye
empujones de comportamiento (nudge) y que usaré los términos
intercambiablemente aqui.”(Cass sunstein Why Nudge? The Politics of
Liberatian Paternalism 2014, p. 58) “Es importante reconocer que la
economia del comportamiento y los “empujones de comportamiento”
(nudges) son distintos. El primero es una sub-disciplina cientifica; el
segundo es una forma particular de aplicar sus hallazgos a las politicas
publicas, que sostienen que los creadores de politicas publicas deben
evitar regulaciones que limiten las elecciones (prohibiciones) pero
que puedan utilizar la ciencia del comportamiento para dirigir a las
personas hacia una mejor toma de decisiones” (Regulatory Policy and

Behavioural Economics, (Lunn 2014), OECD report).

ir a lista de autores

Sobre Pelle Guldborg Hansen

Es un cientifico del comportamiento en la Universidad de Roskilde. Tiene

un Doctorado en Teoria de Juegos por la Universidad de Roskilde, y su
investigacion principal se centra en los procesos sociales, las normas y la
coordinacion desde una perspectiva tedrica de juegos. Desde 2009 ha aplicado
este conocimiento a la formulacion de diversas formas de arquitectura de
decisiones y comportamiento en la politica publica con un énfasis especial en
coémo usar los empujones de comportamiento como un medio para el cambio
de comportamiento. Es director de iNudgeyou y presidente de la Danish

Nudging Network.

Desde que la publicaciéon de Thaler y Sunstein “Nudge: Improving
Decisions about Health, Wealth and Happiness™1, hiciera su aparicion,
los conceptos de empujon de comportamiento y su particular
version de paternalismo suave, mejor conocido como “Paternalismo

Libertario’surgieron como conceptos de interés creciente y debate
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entre creadores de politicas publicas y académicos**+5°. Sin embargo,
surgieron las discusiones’” que denotaron conflictos con aplicaciones
particulares, las implicaciones y la aceptabilidad de los empujones de
comportamiento (nudges) en politicas publicas y su relacion con el
paternalismo libertario han provocado muy poca atencion en una serie
de desacuerdos y ambigliedades tomando en cuenta que el concepto
de empujon de comportamiento (nudge) ha sido definido y como se

relaciona con el paternalismo libertario.

La confusion existe inclusive entre investigadores. Por instancia,
empujones de comportamiento (nudges) y paternalismo libertario son
tomados en cuenta como sinénimos, tal como se indicé en parrafos
anteriores®. Al mismo tiempo se dice que supermercados, restaurantes
y cafeterfas estin empujando el comportamiento (nudging) de los
compradores todo el tiempo, ya sea que lo reconozcan o no% Aun asf,
parece ser que los arquitectos de decisiones de los supermercados,
restaurantes y cafeterfas puedan ser considerados como paternalistas
libertarios (aun cuando reconozcan serlo o no, o que las referencias
hacia ellos apunten a que disefien empujones de comportamiento
(nudges)). Entonces, ;Los empujones de comportamiento (nudges) son
actos de paternalismo libertario y los paternalistas libertarios siempre
empujan (nudging) por decisiéon? Aqui es donde los investigadores

suelen confundirse.

Para extender esta confusidn, hay que considerar que la aplicacién y
la aceptabilidad de los empujones de comportamiento (nudges) son
comunmente discutidas sin determinar o ser suficientemente claro
sobre si ciertos requerimientos aplican a los motivos del arquitecto
de decisiones para intervenir en un empujén de comportamiento
(nudge)®. Esto es, jun empujon de comportamiento (nudge) debe
estar arraigado en la mentalidad del paternalismo libertario? ;Es sélo
realmente un empujon de comportamiento (nudge) si es aplicado

con esta mentalidad? ;Es verdad, asi como proponen los criticos, que
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cualquier intervencién que propone empujones de comportamiento
(nudge) también sugiere necesariamente la doctrina que los creadores
de politicas publicas deben evitar las regulaciones que limiten la toma

de decisiones?

Anadiendo, una serie de conceptos especificos son indeterminados en
el presente articulo. Por ejemplo, es cominmente confusa la relacién
exacta entre empujones de comportamiento (nudges) e incentivos.” De
acuerdo con Sunstein y Thaler, esto depende de si los costos cognitivos
o materiales son lo suficientemente bajos para hacer un empujén de
comportamiento (nudge) facil de evitar.® Aun asi, como es ilustrado
en discusiones como la de Mongin y Cozic 201453, eso facilmente se
convierte en algo muy vago para ser util en una practica discusion.
Por ejemplo, cuando se impone un impuesto y se dice que no es un
empujon de comportamiento (nudge)™, al igual que poner dulces en un
lugar obscuro en el supermercado®, pedirle a los clientes que paguen
5 centavos por una bolsa de plastico, todas cuentan como empujones
de comportamiento (nudges).”Pero, como alguien con inclinaciones
filoséficas puede preguntarse, ;donde se encuentra el punto objetivo
de diferencia entre un empujoén de comportamiento (nudge) provocado
por un impuesto de 5 centavos por una bolsa de plastico o ubicar
dulces a altura del ojo, y un no-empujén de comportamiento (non-
nudge) de un impuesto de 5 ddlares a una bolsa de plastico o ubicar
dulces detras del cajero? ;Existe claramente una linea estricta entre
empujones de comportamiento (nudges) y otras intervenciones? ;Una
intervencién puede ser un empujon de comportamiento (nudge) y no
serlo al mismo tiempo (especialmente desde que los costos cognitivos
parecen relacionarse a las capacidades cognitivas individuales de

aquellos empujados (nudged))? Todo esto no esta claro en la literatura.
Ademads de la confusién en los incentivos, también permanece en las

sombras cuando y bajo qué condiciones agregar o quitar las opciones

de una decisién puede contar como un empujén de comportamiento
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(nudge) y si si, cudndo debe ser reconocido como politicas publicas
basadas en paternalismo libertario.” Por otro lado, la definicién de
empujon de comportamiento (nudge) de Thaler y Sunstein, no excluye
a las decisiones afnadidas. Por otro lado, remover las opciones de
decisién prohibidas por la definicién puede, como veremos, que en
algunos casos calificarse como empujones de comportamiento (nudges).
Esta vaguedad y sus consecuencias fueron claramente ilustradas en
el debate creado por el ex Alcalde de Nueva York o la prohibicién de
tamafios grandes de refrescos de Michael Bloomerg.” Mientras que el
Alcalde Bloomerg se refirié a esta prohibicién como un empujon de
comportamiento (nudge), Richard Thaler twitted rapidamente ante
esto: “Para exponer lo obvio: una prohibicién no es un empujén de
comportamiento (nudge), de hecho eslo opuesto. Asi que no nos culpen
por la prohibiciéon de tamafios de refresco grandes de Bloomerg.” Aun
asi, muchos no estaban convencidos con los fundamentos tedricos de

la declaracién de Thaler.?°

Finalmente, como veremos, la confusion se disipa a niveles sobre
cémo los empujones de comportamiento (nudges) se pueden
separar apropiadamente, desde medidas estandares triviales como
la mera provision de la informacién y persuasion racional.?” Dichas
intervenciones triviales son obviamente verdaderas medidas de
paternalismolibertarioy califican como empujones de comportamiento
(nudges) bajo la definicion original de Thaler y Sunstein. Pero si son
empujones de comportamiento (nudges), surge la pregunta: ;qué es lo

nuevo sobre empujar (nudging), si hay algo en absoluto?

A pesar de que estos desacuerdos o ambigiiedades puedan parecer
“solo tedricas”, en realidad reflejan serios problemas en los esfuerzos
conjuntos para aplicar las ciencias del comportamiento a las politicas
publicas y otros dominios pro-sociales. Sin conceptos claros y
consistentes, el nuevo paradigma de politica publica de ciencias del

comportamiento aplicadas, pueda ser que se interprete como mal
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fundamentada, dejando el concepto de empujon de comportamiento
(nudge), asi como la ideologia de paternalismo libertario vulnerable a
acusaciones de “pendientes resbaladizas”, reclamos de inconsistencias
conceptuales y advertencias que los empujones de comportamiento
(nudges) puedan convertirse rapidamente en obligaciones o algo mas.
También hace que los esfuerzos vulnerables conlleven a un desuso o
diluciondelasideas propuestas. Cualquier tipo deintervencion puede
parecer facilmente calificar como un empujén de comportamiento
(nudges), haciendo que cualquier practicante afirme que hay poco
nuevo en el enfoque de empujon de comportamiento (nudges) y
que él o ella siempre ha estado empujando (nudging); y cualquier
objecién relativa al paternalismo libertario puede parecer que

concierne también al uso de codazos, y viceversa.

Sin embargo, la confusién existente sobre el concepto de empujén de
comportamiento (nudges) y su relacién con paternalismo libertario
es totalmente comprensible. Como lo dijo Hausman y Welch,** la
definicion explicitade empujon de comportamiento (nudge) dadapor
Thaler y Sunstein en Nudge sélo provee dos condiciones negativas
(esto es, condiciones que mencionan lo que no es un empujén de
comportamiento (nudge)), un par de heuristicos para determinar lo

que cuenta como tal, y una serie de ejemplos distribuidos a través
del libro.»

Aun asi, a la persona que tiene bien centrado el concepto de
ciencia del comportamiento, uno de estos heuristicos provee
un principio tedrico fundamental para definir empujones de
comportamiento (nudges) basados en la disciplina de la economia
del comportamiento. Este es el dicho heuristico que propone: “..un
empujon de comportamiento (nudge) es cualquier factor que altere
significativamente el comportamiento de los humanos, aunque sea

ignorado por Econs”.* En su articulo “Debate: To Nudge or Not to
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Nudge”, Hausman y Welch en un punto revisan la definicién de Thaler
y Sunstein sobre empujon de comportamiento (nudge) por razones de
consistencia en este principio, asi como para excluir incentivos que
se hayan generado. En su articulo “Nudge and the Manipulation of
Choice”, Hansen y Jespersen revisan la definicion mads alld para
separar el concepto de empujones de comportamiento (nudges) de
meras influencias accidentales con el fin de acomodar de forma ética
las consideraciones relevantes, y en este proceso notan el principio
también como fundamento.” En su articulo “Rethinking Nudges”,
Mongin y Cozic, semanticamente distinguen este heuristico como
un concepto de empujén de comportamiento (nudge) separado de

aquel previsto en la definicién original.?®

En este articulo, yo argumento, basado en este principio, revisar
la definiciéon de empujén de comportamiento (nudge) de Thaler y
Sunstein en una serie de puntos importantes. Esto es, a diferencia
de Mongin y Cozic, yo no lo trato como un concepto separado de
empujon de comportamiento (nudge), sino como el sentido primario
de esto. El objetivo es llegar a una definicién mas viable para guiar la
discusién de aplicaciones de empujones de comportamiento (nudges),
asi como explicar la relacién entre el concepto de empujon de
comportamiento (nudge) y el de paternalismo libertario tal como fue
entendido por Thaler y Sunstein. En el proceso voy a clarificar cémo
los empujones de comportamiento (nudges) se relacionan y difieren
de otras intervenciones como la provisién de informacién factual
y persuasion racional, asi como los empujones de comportamiento
(nudges) pueden incorporar incentivos, aun cuando son consistentes
con la remocién de ciertos tipos de decisiones. Finalmente daré la
siguiente definicién sobre lo que es un empujén de comportamiento

(nudge):

“Un empujon de comportamiento (nudges) es una funcion de

cualquier intento de influenciar el juicio de una persona, eleccion y
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comportamiento de una forma predecible que es hecha posible debido a
una serie de limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en un ambiente
individual y social de toma de decisiones, proponiendo barreras para
que las personas actiien de forma racional en sus intereses declarados y
que funciona haciendo uso de dichos limites, sesgos rutinas y habitos

como una parte integral de esos intentos."

También concluyo que mientras un empujon de comportamiento
(nudge) sirva en los intereses propios de esos que estan siendo
empujados (nudged) puede ser referido como paternalismo libertario,
ya que la definicion revisada de empujon de comportamiento (nudge)
implica que el comportamiento de las personas es influenciado en
varias maneras que funcionan independientemente de (i) prohibir o
afnadir opciones de eleccion racionalmente relevantes, o (ii) o cambiar
incentivos, ya sea tiempo, problemas, sanciones sociales, incentivos
econdmicos, entre otros. Ademas, esta definiciéon también implica
que el paternalismo libertario va mas alld de empujar (nudging) ya que
se basa en que dichos (iii) funcionan de forma independiente de la
provision de informacién factual y argumentos racionales que encajan

bien con el paternalismo libertario.

11. Los Dos Conceptos

I. El Paternalismo Libertario

Richard Thaler y Cass Sunstein introdujeron el concepto de
paternalismo libertario en su ensayo del 2003 del mismo nombre
en “The American Economic Review”.?” Aqui ellos definieron una
politica publica como * paternalista’ “si es seleccionada con la meta
de influenciar la toma de decisiones de los partidos afectados
en una forma que beneficie a esos partidos”,**lo que se intente
“beneficiar” debe ser “medido de la forma mas objetiva posible™ (y
no siempre comparando la preferencia revelada con el bienestar).

De acuerdo con Thaler y Sunsten, mientras muchos economistas
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creen que el término paternalista puede ser despectivo porque
piensan que el término siempre involucra algtin tipo de coercion,
este no es el caso.°Politicas publicas pueden ser seleccionadas con
la meta de influenciar las elecciones de los partidos afectados en
una forma que hard que esos partidos se beneficien, pero donde no
existe una coercion involucrada.' Ellos se refieren a este tipo de
paternalismo como paternalismo libertario y se define como: “... un
enfoque que preserva la libertad de eleccién, pero que autoriza a
instituciones ptblicasy privadas a dirigir a las personas en direcciones

que promuevan su bienestar” 3

De acuerdo con Thaler y Sunstein, un enfoque como el del
paternalismo libertario “deberfa ser aceptable hasta para los mas
libertarios”® Por supuesto, muchos criticos han sefialado que
la nocién de Thaler y Sunstein de paternalismo libertario no es
verdaderamente ‘libertaria’ ni ‘paternalista’?* y que existe una
contradiccién en los términos.® Sin embargo, esas discusiones no
nos interesan a nosotros aqui, ya que el concepto de empujon de
comportamiento y su relaciéon con el paternalismo libertario es en

lo que nos enfocamos.

En sulibro “Nudge”, lanociéon de paternalismo libertario es refinada.
Es descrita como un “movimiento’o “estrategia” recapturando
el sentido comun de los dogmaticos.3® El aspecto libertario de la
estrategia radica en "la insistencia directa de que, en general, las
personas deben ser libres para hacer lo que les gusta y de salirse
(opt out) de arreglos no deseados si asi lo desean"?” Tomando
prestado el término de Friedman, Thaler y Sunstein dicen que “los
paternalistas libertarios insisten en que la gente debe ser "libre
de elegir" y esforzarse para “disefiar politicas que mantengan o
aumenten la libertad de eleccién™®. De forma particular, Thaler
y Sunstein dicen que si se modifica el términopaternalismo con

libertario, significaria “preservacion de la libertad”, afiadiendo que,
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“Los Paternalistas libertarios quieren facilitar que las personas
tomen su propio camino; no quieren molestar a aquellos que buscan
ejercer su propia libertad”?* De acuerdo con Thaler y Sunstein, el
aspecto paternalista radica en la afirmacion de que “es ilegitimo
para los arquitectos de elecciones el intentar de influenciar el
comportamiento de las personas con el fin de tener unas vidas mas
largas, mejores y saludables”.° Por lo tanto, abogan por un esfuerzo
autoconsciente delasinstituciones “adirigirlaseleccionesdelagente
en las direcciones que mejorardn sus vidas”.# Sin embargo, también
modifican el término sobre como se da a entender el paternalismo
comparado con su articulo del 2003, ahora, refiriéndose a Van de
Veer,* sostienen que, “una politica publica es ° paternalista’ , si
intenta influenciar las elecciones de una forma que beneficie a
esos tomadores de decisiones, juzgado por ellos mismos”,# en vez de
interpretar “beneficiar’, como antes era “medido de la forma mas

objetiva posible”.#+

De acuerdo con Thaler y Sunstein, “el paternalismo libertario es
algo relativamente débil, suave y no intrusivo tipo de paternalismo
porque las elecciones no son bloqueadas, cercadas o cargadas
significativamente”. Aun asi, cuenta como paternalismo o

paternalismo suavizado’ porque “los arquitectos de decisiones
privados y publicos no estan intentando rastrear o de implementar
las decisiones anticipadas de la gente. Mas bien, Estdn intentando
conscientemente mover a las personas en direcciones que mejoren
sus vidas.”#® En particular, Thaler y Sunstein, dicen al hacer esto,

realizan “empujones de comportamiento (nudge)”.*’

2. Empujén de Comportamiento (Nudge)
Pero, ;Qué quieren decir Thaler y Sunstein cuando estdn hablando
de que el paternalismo libertario ‘empuja comportamiento’(nudge) ?

El concepto fue originalmente sugerido por el primer editor al que
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se acercaron Thaler y Sunstein, un editor que decidié no publicar
el libro que al final seria un best seller llamado “Nudge: Improving
Decisions about Health, Wealth and Happiness”. De antemano,
basdndose en el sketch de Monty Python “Nudge, nudge, wink,
wink”, el concepto de empujon de comportamiento (nudge) se ha
convertido en algo muy ligado, sino que hasta podria considerarse
como un sinénimo, al término de Thaler y Sunstein de paternalismo
libertario.*® Pero, ;Qué significa * empujon de comportamiento

(nudge)’ y coOmo este concepto encaja con el paternalismo libertario?

En “Nudge”, Thaler y Sunstein se refieren a un empujon de
comportamiento (nudge) como: “Un empujén de comportamiento
(nudge), como usaremos el término, lo definimos como cualquier
aspectodelaarquitecturadedecisionesquealtereel comportamiento
de una persona de forma predecible sin prohibirle opciones o
cambiar significativamente sus incentivos econdémicos. Para que
sea tomado en cuenta como empujén de comportamiento (nudge),
la intervencién debe ser sencilla y facil de evitar. Los empujones de
comportamiento (nudges) no son mandatos. Poner fruta al nivel del
0jo, cuenta como un empujon de comportamiento (nudge). Prohibir

la comida chatarra no lo es”.49

El concepto de empujén de comportamiento (nudge) parece encajar
como una mano en el guante en relacién al paternalismo libertario.
El paternalismo libertario es un enfoque que autoriza a instituciones
publicas y privadas a dirigir a las personas en direcciones que mejoren
su bienestar; un empujéon de comportamiento (nudge) altera el
comportamiento de una persona de forma predictiva. El paternalismo
libertario es un enfoque que permite la libre toma de decisiones; un
empujon de comportamiento (nudge) funciona sin prohibir opciones
o cambiar los incentivos econdémicos. Finalmente, los paternalistas

libertarios empujan comportamiento (nudge).
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(Pero esto significa que los empujones de comportamiento (nudges) son
siempre paternalistamente libertarios por definicién? Como se escribio
en la introduccidn, esto ha sido una suposicion tacita por muchos
criticos. Es comdn que se asuma que las intervenciones basadas en
empujones de comportamiento (nudges) y la estrategia de paternalismo
libertario seanlo mismo. Esto es, que losempujones de comportamiento
(nudge) son libertarios y paternalistas, y que las medidas paternalistas
libertarias son empujones de comportamiento (nudge). ;Pero es este
el caso? Para poder responder esta pregunta y resolver la confusién
generada, asi como ambigiiedades, necesitamos ver de mads cerca el

concepto y los fundamentos tedricos que lo soportan.

111. Empujén de Comportamiento (Nudge) por Definicion

Es comun decir que el concepto de empujon de comportamiento (nudge)
estd mal definido® y que puede llevarnos por ‘pendientes resbaladizas’
51, Estas observaciones facilmente llevaron a criticas como “cuando los
empujones de comportamiento (nudges) vienen a mover” o algo por
el estilo.5*Sin embargo, dada la definiciéon de Thaler y Sunstein que se
dio mas arriba, dichas criticas pueden fallar. De hecho, reacomodando
un poco la definiciéon original de Thaler y Sunstein, parece ser que
proveen una definicién bastante clara diciendo que: Un empujon de
comportamiento (nudge) es cualquier aspecto de la arquitectura de
decisiones que altera el comportamiento de las personas de una forma
predecible sin:

1) Prohibir opciones.

2)Cambiar de manera significativa los incentivos econdémicos.

Aun asi, no todas las definiciones son del mismo tipo. Sirven para varias
funciones. Asi, algunas definiciones son descriptivas, mientras otras son
estipulantes. Esto significa que algunas definiciones intentan describir o
capturar el actual uso del término, mientras otras estipulan o imparten
un significado al término definido y asi no involucran un compromiso

entre el nuevo significado con el uso del mismo en anteriores (si es que
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lo hay).3 Para este ultimo término, “mal definido” s6lo puede significar
que una definicién falla al proveer claridad y consistencia conceptual

deseada necesitada para funcionar en el drea que se quiere aplicar.

Obviamente, la definicién original de Thaler y Sunstein es estipulante,
y una que desde entonces ha sido adoptada ampliamente. Sin embargo,
como este articulo mostrara, no es del todo verdadero que el concepto
de empujon de comportamiento (nudge) de Thaler y Sunstein provee
la claridad y consistencia deseada. En particular, la definicién falla en
servir en su funcion relativa a sus fundamentos tedricos en la economia
del comportamiento y en su relacién con el concepto de paternalismo
libertario. Por supuesto, eso no implica que el concepto es defectuoso
o necesariamente lleve a ‘ pendientes resbaladizas’ . Mds bien, implica
que puede ser ain mejorado. A través de esta seccién ofrezco una
explicacion de la definicién de empujén de comportamiento (nudge)
resultando en lo que yo veo como una mejora absoluta de un concepto

existente imperfecto.

I. Econs y Humanos

Para explicar la definicién de * empujon de comportamiento (nudge)’
primero necesitamos entender el propdsito en base a su introduccion
y sobre qué parametros debe alinearse. En “Nudge”, Thaler y Sunstein
motivan su introduccién de forma explicita con descubrimientos en 40
afos realizados con la economia del comportamiento.’* Esto en verdad
no sorprende ya que Thaler es uno de los mds grandes economistas
del comportamiento y Cass Sunstein es, ademds de muchas cosas, un
pioneroyacadémicolider en Derecho del Comportamiento (Behavioral
Law), un movimiento con sus raices plasmadas en la economia
del comportamiento y en el programa de Sesgos y Heuristicos de
Kahneman y Tversky. Este trasfondo se convierte particularmente
obvio en la secciéon de “Nudge” de Thaler y Sunstein llamada
“Humanos y Econs: Por Qué Los Empujones de Comportamiento

(Nudges) Pueden Ayudar™ que sigue directamente después de su
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seccion “Paternalismo Libertario™®que al final termina por brindar
una definicion explicita de empujon de comportamiento (nudge)

como fue explicada anteriormente.

La distincion de Econs y Humanos introducida por Thaler y Sunstein,
contrasta los conceptos tradicionales de los comportamientos
humanos como derivado de los axiomas de razén y racionalidad
con insights de comportamiento humanos emergentes de la
psicologia cognitiva y economia del comportamiento en las dltimas
cuatro décadas. Razon y racionalidad han sido analizadas de forma
intensa en filosofia y economia en un movimiento que ultimamente
llevd a generar axiomas neocldsicos de racionalidad o comportamiento
econdémico. De acuerdo con estos axiomas este comportamiento ha
sido epitomizado por eleccion racionalo toma de decisiones basadas
en agentes individuales razonando a través de deduccién hacia las
acciones apropiadas basadas en sus deseos o preferencias junto con
sus creenciase informacion sobre el mundo. Manteniéndolo de forma
simple, las opciones, preferencias y creencias son asi lo que influencia

el comportamiento y las acciones de un agente racional.s?

Al pasarlo, se puede notar que la visién neoclasica de las decisiones y
comportamiento no deja lugar para empujones de comportamiento
(nudges) y no hay razén para el paternalismo libertario. Esto es quizas
mas claro desde la adopcién de la “Teoria de Preferencia Revelada”
(TPR)enelanalisisneocldsicode economiadel comportamientoenel
mundo real. LaTPR, asume que las preferencias de los consumidores
son reveladas por sus habitos de compra. Si un consumidor escoge
un articulo particular se infiere que este resultado es observado
como una consecuencia de las preferencias del consumidor por ese
objeto sobre otros, dada la informacion disponible. Esto significa
que la brecha de accién-intencién que motiva la estrategia del
paternalismo libertario y, como veremos, dentro de la cual el

enfoque de empujén para cambiar comportamiento (nudge) funciona,
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se descarta a priori.

Sin embargo, como sefialan Thaler y Sunstein’® durante las
ultimas cuatro o cinco décadas, las disciplinas de la economia
del comportamiento, psicologia social y cognitiva han brindado
evidencia amplia o insights de comportamiento de que mucho de
nuestro comportamiento y elecciones no pueden ser explicadas
de forma convincente y de forma consistente con los axiomas
neoclasicos del comportamiento racional. Por ejemplo, la economia
del comportamiento ha demostrado que el comportamiento humano
y la eleccién exhiben racionalidad limitada, interés propio limitado y
fuerza de voluntad limitada > Esto ayuda a explicar no solo porque las
personas fallan en razonar su camino a las conclusiones correctas,
pero también porque comunmente fallamos en actuar ante estas
conclusiones cuando son alcanzadas, causando la brecha entre
nuestras buenas intenciones y nuestro comportamiento actual - la

misma brecha que motiva la doctrina del paternalismo libertario.

Ahora, para algunos, “limitado” pueden traer consigo connotaciones de
que estamosrestringidos en nuestras habilidades cognitivas al ejercer
racionalidad, interés propio y fuerza de voluntad. Este no es el caso.
La economia del comportamiento se basa en pruebas experimentales
pioneras en la psicologia cognitiva y social, demostrando que mucho de
nuestro comportamiento individual y social se debe al procesamiento
de informacion de nuestro cerebro en formas que no sélo estan
limitadas, sino también cognitivamente sesgadas, donde un sesgo
cognitivo es un patrén sistematico de desviacién de juicio o toma de
decisiones. Implicito en este concepto esta un "patrén de desviacion”
de una linea base o un estindar de comparacion.®® En este caso, la
linea base estd hecha de un montén de suposiciones neoclasicas y sus
derivados dando lugar al agente racional Homo Economicus - o como

Thaler y Sunstein lo definen en plural: Econs.
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de sesgos invocados para explicar nuestros comportamientos solo
7 constituyen una alternativa consistente a la economia neoclasicay
sus derivados como PTR, si existe una teoria alternativa que no sélo
predice, sino que explique mejor los hechos. Como otros, Thaler y
Sunstein se basan en Teorias Cognitivas de Doble Proceso (TDPs),
especialmente como lo muestra Kahneman® como resultado del

trabajo de Kahnemany Tversky sobre el programa Sesgosy Heuristicos.

Las TDPs afirman que el cerebro humano funciona de una manera que

invitaaladistinciénentredostiposde pensamiento: uno,queesintuitivo

T R E S y automatico, y otro, que es reflexivo y racional. Kahneman renombra

estas formas de pensar en Sistema 1 y Sistema 2, respectivamente;

elegimos, sin embargo, seguir el ejemplo de Thaler y Sunstein cuando
nos referimos a estos modos de pensar como pensamiento automatico
y pensamiento reflexivo. El pensamiento automatico se caracteriza
por ser rapido, intuitivo y por lo general no asociado con experiencias

que se podria describir como pensamiento. El pensamiento reflexivo

estd asociado con el procesamiento deliberado y consciente de la
informacién. Es lento, se esfuerza y depende de la concentracion.
Estd asociado con la autoconciencia, la experiencia de la agencia, la
autonomia y la voluntad. Las caracteristicas clave de cada sistema se

muestran en la Tabla 1.1.

No controlado Controlado

No requiere esfuerzo Requiere esfuerzo
Asociativo Deductivo
Rapido Lento
Inconsciente Consciente

Habil Sigue reglas

Las TDPs explican por qué nosotros - siendo humanos mads que

Seccion Ill:

Herramientas de Ir ainicio
la Economia del de seccidn Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas

Comportamiento




glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

TRES

Seccion Ill:

Herramientas de i @ fiaidi
la Economia del de seccion

Comportamiento

Capitulo 10: La Definiciéon de Empujén de Comportamiento y Paternalismo Libertario:
¢La Mano Cabe en el Guante?

Econs - no s6lo no cumplimos con la toma de decisiones racional,
sino que en realidad podemos desviarnos sistemdticamente de
sus prescripciones normativas (incluso en nuestras decisiones
reflejadas de vez en cuando) debido a que nuestro comportamiento
y decisiones son sesgadas por aparentes factores irrelevantes y
aspectos de la toma de decisiones y contextos comportamiento. En
su forma mas general, el concepto de empujon de comportamiento
(nudge) se concibe para captar el hecho de que la toma de decisiones
y el comportamiento humanos estan influenciados por los limites
cognitivos y sesgos de maneras que pueden utilizarse para promover
comportamientos particulares - y la definicién original de Thaler y

Sunstein es su intento de Capturar este insight.

2. El Principio de la Economia del Comportamiento

Sin embargo, la discusion de Humanos y Econs en ultima
instancia lleva a Thaler y Sunstein a una sucesion de su definiciéon
original a la que me referiré como el principio de la economia del
comportamiento. Esto dice: "De acuerdo con nuestra definicion, un
empujoén de comportamiento (nudge) es cualquier factor que altere
significativamente el comportamiento de los Humanos, a pesar de

que serfa ignorado por Econs".®

Creo que este principio de la economia del comportamiento, aunque
errébneamente declarado como un derivado de la definicion explicita®,
es lo que nos proporciona el criterio claro y fundacional de lo que debe
contarse como un empujéon de comportamiento (nudge). De acuerdo
con la esencia general del libro de Thaler y Sunstein, su adopcién
toma el programa Sesgos y Heuristicos como la motivaciéon central
para disefiar un concepto de empujon de comportamiento (nudge)
para referirse a cualquier rasgo contextual que haga que los Humanos
se desvien de las prescripciones de la racionalidad normativa. Como
criterio se afirma que si sabemos qué comportamiento o eleccién

contarfa como racional en una situaciéon dada, proporcionaria las
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preferencias e informacién de los agentes y observamos el juicio, la
eleccion o el comportamiento que se desvian de esta prediccion,
entonces la caracteristica contextual responsable de dicha desviacién
debe ser categorizado como un empujon de comportamiento (nudge).
Si se acepta como criterio fundacional, por consecuencia cualquier

definicién viable de un empujén de comportamiento (nudge) debe ser

alineada con él. Vea la Figura 1.

Factores que alteran
significativamente el
comportamiento de
los Econs

Dado que el criterio es fundamental, el concepto de empujon de
comportamiento (nudge) se concibe para referirse a rasgos que influyen
en el comportamiento de una manera que no estd de acuerdo con la
de la racionalidad econémica. Dado que la racionalidad econémica
se desprende de los dictados de los principios de la razén, se podria
anadir que los empujones de comportamiento (nudges) funcionan de
manera que no deberian funcionar en principio, o en formas que "no
deberian” influir en nosotros. Es decir, en principio, un empujén de
comportamiento (nudge) no debe influir en el comportamiento, pero
en la practica lo hace. En particular, es obvio que las condiciones (1)
y (2) de la definicién original de Thaler y Sunstein pretenden excluir

aquellas caracteristicas que influyen en el comportamiento, no sélo de
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loshumanos, sino también delosagentesracionales. Porlo tanto, parece
que son las condiciones (1) y (2) de la definicién original las que son
derivadas del principio, y no viceversa. Por supuesto, la aceptabilidad
de esta hipdtesis propuesta sobre los fundamentos del concepto de
empujon de comportamiento (nudge), se basa en la capacidad del
principio de la Economia del Comportamiento para proporcionar
un marco coherente y claro para una definicion mucho mas viable
del concepto que la explicita definicién proporcionada por Thaler y
Sunstein. Creo que lo hace, y el resto de este articulo proporciona el
argumento para esto. Sin embargo, en vez de reconstruir una definicién
del principio fundacional de la Economia del Comportamiento,
comenzaré en medias res (a la mitad) y revisaré la definicién original

para conciliar esto con el principio.

IV.Reconciliando la definicion de Empujon de Comportamiento

(Nudge) con el Principio de la Economia del Comportamiento

Seccion Ill:

Herramientas de i @ fiaidi
la Economia del de seccion

Comportamiento

1. Afladiendo Alguna Condiciones Positivas

Como primer paso para reconciliar la definicién de Thaler y Sunstein
con el principio de la Economia del Comportamiento, podemos notar
que la definiciéon original de Thaler y Sunstein de un empujén de
comportamiento (nudge) no dice nada acerca de los limites y sesgos
cognitivos (Humanos) o lalinea base de la economia neoclasica (Econs).
Solo dice lo que no es un empujon de comportamiento (nudge). Pero
dado lo que se acaba de explicar acerca de las TDPs y el programa
Sesgos y Heuristicos, ahora podemos ver por qué Daniel Hausman y
Brynn Welch en un articulo posterior afiaden la condicidn "positiva" a
la definicién de un empujén de comportamiento (nudge) diciendo que:
"Ellos [empujones de comportamiento (nudges)] son requeridos debido
a defectos en la toma de decisiones individuales, y funcionan haciendo

uso de esos defectos" .%

De hecho, siendo una oracion conjuntiva, esta adiciéon contiene dos
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de comportamiento (nudges) son requeridos debido a..." y una segunda
7 condicion, que explica el principio subyacente, especificando que los
empujones de comportamiento (nudges) "funcionan haciendo uso de
esos defectos". Es decir:

(I) Ellos [empujones de comportamiento (nudges)] son requeridos
debido a defectos en la toma de decisiones individuales, y (ii) funcionan

haciendo uso de esos defectos.

Por lo tanto, como primer paso para conciliar la definicién de empujéon

de comportamiento (nudge) con el principio de la Economia del
T R E Comportamiento, podemos integrar las condiciones positivas de
Hausman y Weelch en la primera. Pero en lugar de llamar a los sesgos

"defectos”, prefiero llamarlos por su nombre propio: sesgo cognitivo.

Ademads, debe agregarse que los sesgos no necesariamente solo
pertenecen a la toma de decisiones individuales, sino que también se
puede argumentar que pertenecen a la toma de decisiones sociales,

cuando el comportamiento agregado del grupo se desvia de los intereses

de cada miembro individual del grupo . Ademads, no soélo son los
sesgos, sino también los limites cognitivos, los hdbitos y las rutinas
que pueden conducir sistematicamente a los Humanos a desviarse
del comportamiento de los Econs.® Finalmente, debemos ser un poco
mas especificos que Hausman y Welch, por lo que en lugar de decir
"haciendo uso de esos defectos”, especificamos que los sesgos deben

ser una parte integral de la arquitectura de decisiones.

Dados estos ajustes, las condiciones positivas pueden agregarse a
la definicion original, de modo que ahora tenemos una definicion
con cuatro condiciones: Un empujon de comportamiento (nudge)
es cualquier aspecto de la arquitectura de decisiones que altera el
comportamiento de la gente de una manera predecible sin

(1) prohibir cualquier opcién o

(2) cambiar significativamente sus incentivos econémicos.

Seccion Ill:

Herramientas de Ir ainicio
la Economia del de seccidn Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas

Comportamiento




indice

188

glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

TRES

Seccion Ill:

Herramientas de i @ fiaidi
la Economia del de seccion

Comportamiento

Capitulo 10: La Definiciéon de Empujén de Comportamiento y Paternalismo Libertario:
¢La Mano Cabe en el Guante?

(3) Los empujones de comportamiento (nudges) son requeridos debido a
los limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en la toma de decisiones
individuales y sociales, y (4) y funcionan haciendo uso de esos limites,
sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de la arquitectura de

decisiones.

2. Incentivos (Condicion (2))

Aun asi, se necesita hacer mas trabajo para conciliar la definicion de
empujén de comportamiento (nudge) con sus fundamentos tedricos.
Comosesenaléanteriormente,elprincipiofundamentalparadeterminar
si algo es un empujén de comportamiento (nudge) es determinar si
altera el comportamiento de los Humanos, pero seria ignorado por los
Econs.”” Es fundamental para los Econs que sus preferencias pueden
ser capturadas por una funcién de utilidad adecuada. Como una
construccion fundamental en la teorfa econdmica, no es sorprendente
que una funcién de utilidad sea sensible a los incentivos econémicos,
de ahf que la condicién de Thaler y Sunstein (2) diga que un empujon
de comportamiento (nudge) influye en el comportamiento sin "cambiar

significativamente los incentivos econémicos".

Sin embargo, como sefialan Hausman y Welch,® los agentes racionales
no sélo responden a los incentivos econémicos. Por ejemplo, la funcién
de utilidad de un agente racional estd determinada por la perspectiva
del dolor, asi como por las penas. Esto no es capturado por la definicién
tal como estd, ya que, si se toma al valor nominal, la definicién haria
que un electrochoque de voltaje de 10,000, 0 una paliza publica
contara como un " empujéon de comportamiento (nudge)." Porque
esta serfa una interpretacion cruel de lo que Thaler y Sunstein llaman
empujon de comportamiento (nudge), asi como no estd de acuerdo con
el principio de la Economia del Comportamiento, sélo es razonable
seguir la sugerencia de Hausman y Welch de ampliar la definicion para
abarcar todos los otros tipos de incentivos que afectan a una funcién

de utilidad racional. Por lo tanto, podemos revisar la definiciéon de un
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empujon de comportamiento (nudge) como sigue:

Un empujén de comportamiento (nudge) es cualquier aspecto de la
arquitectura de decisiones que altera el comportamiento de la gente
de una manera predecible sin

1) prohibir cualquier opcién o

(2) cambiar significativamente los incentivos, ya sea en términos de
tiempo, problemas, sanciones sociales, econdmicos, etc.

(3) Los empujones de comportamiento (nudges) son requeridos debido a
los limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en la toma de decisiones
individuales y sociales, y (4) y funcionan haciendo uso de esos limites,
sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de la arquitectura de

decisiones.

a) Cambiando Incentivos “Significativamente”

Sin embargo, uno puede preguntar por qué la condicién original (2) dice
"significativamente" (asi como por qué Hausmany Welch reafirman esto
como "apreciablemente”). A mi mejor juicio esto se hace para acomodar
los insights de la Economia del Comportamiento acerca de cémo los
incentivos pueden ser utilizados para influir en el comportamiento de

los Humanos en formas que no afectan a los Econs.

Permitanme dar tres ejemplos de cémo esto puede suceder.

1. Loterias. En primer lugar, se pueden obtener efectos de
comportamiento desproporcionadamente grandes sobre los Humanos
haciendo pequefios cambios, en principio insignificantes, en los
incentivos que no tendrian efecto sobre los Econs (al menos no en la
misma medida). Digamos, por ejemplo, que desea realizar una encuesta
entre 500 personas. Para lograr que la gente responda, usted considera
dar incentivos apropiados. Pero su presupuesto es de sélo $500. Una
posibilidad es ofrecer a cada posible entrevistado $1 para completar

la encuesta. Otra posibilidad es ofrecer a cada posible encuestado un
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boleto para un sorteo de loteria donde el premio es un iPad. Ahora, para
un agente racional esto no deberia hacer diferencia ya que la utilidad
esperada en ambos escenarios seria $1. Sin embargo, para los Humanos
hace un mundo de diferencia. Al ser ofrecido un boleto de loteria
aumenta nuestra tendencia a participar ya que tendemos a sobrestimar
lasprobabilidades pequefias debido, entre otros factores, al heuristicode
la disponibilidad, anclaje y una tendencia a ser mas sensibles a cambios
de probabilidad cercanos a o que a cambios de probabilidad alejados
de 0.% Ademads uno puede también argumentar que los Humanos a
menudo perciben el pago directo de manera diferente delo que perciben
billetes de loteria (usualmente con respecto a estos tltimos mas como
un regalo, activando asf normas de reciprocidad, contrariamente a la
primera que consideramos pago impersonal, posiblemente con cierta
sospecha y compardandolo con actividades alternativas y los beneficios

obtenidos por el pagador).

2. Un segundo ejemplo es el de reorganizar los incentivos de maneras
que no deberian tener ningtin efecto sobre nosotros si fuéramos Econs,
pero sf nos afecta, ya que somos Humanos. Por ejemplo, a un Econ no
debe afectarle los patrones de consumo si un reembolso de impuestos
se le da como una pago global o distribuido en una serie a lo largo
del tiempo. Sin embargo, debido a lo que se denomina contabilidad
mental, existe una tendencia de los seres humanos a tratar un pago
global de manera muy diferente.” Por ejemplo, podemos considerarlo
como dinero de la casa o decidir utilizarlo para inversiones mas
grandes, como viajar, en lugar de integrarlo en nuestro consumo diario.
Ademas, los incentivos pueden distribuirse con el tiempo, provocando
el denominado "sesgo del presente”, en el que los Humanos descuentan
el valor hiperbdlicamente en vez de exponencialmente, es decir, cuando
las valoraciones caen muy rapido por periodos de demora pequefios,

en lugar de ser descontados en un ritmo constante.”

3. Un tercer ejemplo es el de "precios de encanto”, e.g., anunciar un
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precio de $ 0.99 en lugar de $1, utilizando el efecto 'digito izquierdo-
digito derecho' Este cambio de precios no deberia conducir a los
cambios significativos que observamos en el comportamiento del

consumidor.”

Efectos como estos tres no son reconciliables con el modelo econémico
estaindar de los Econs. Ademds, todos parecen implicar cambios
en los incentivos. Sin embargo, las miradas pueden ser engafiosas.
Siendo mas precisos, podemos sefialar que el ejemplo 1 no se trata
realmente de cambiar los incentivos, sino mas bien de reestructurar
los incentivos en términos de una loteria que no afectarfa a los Econs.
Del mismo modo, el ejemplo 2 trata de reorganizar los incentivos, en
lugar de cambiarlos. Pero jqué pasa con el ejemplo 3? ;No es obvio que
esto cambia los incentivos? Bueno, en cierto sentido, los incentivos
cambiantes crean el efecto de comportamiento. Sin embargo, el efecto
de comportamiento no es creible que derive de la funcién de utilidad
de un agente solo. Los incentivos no se modifican significativamente al
crear un efecto significativo. El empujon de comportamiento (nudge) es
identificado por la desviacion de las predicciones del modelo estindar
del comportamiento observado - una desviacion causada en este caso
por el efecto de saliencia - y no el cambio de comportamiento completo

como tal.

Es mas probable, que para permitir que tales insights de la economia del
comportamiento de cdmo un insignificante cambio en los incentivos
puede crear efectos mas alld de lo que se puede explicar como racional,
que Thaler y Sunstein adoptan la calificacion "significativamente” en
la segunda condicién. Sin embargo, si sustituimos "funcionar sin"
por "que funciona independientemente de" podemos conservar este
punto sin la necesidad de esta calificaciéon que a veces ha confundido
a los comentaristas. Ademas, para enfatizar claramente que no es la
intervencién total o la arquitectura de decisiones como tal la que se

evalia como un empujoén de comportamiento (nudge) - e.g., no es
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una loterfa - podemos sustituir el vago término "aspecto” por el de
7 "funcion”, que es también un término mas estandar en las ciencias del
comportamiento. Por lo tanto, podemos decir:

Un empujén de comportamiento (nudge) es una funcién de la
arquitectura de decisiones que altera el comportamiento de la gente

de una manera predecible que funciona independientemente de

(1) prohibir cualquier opcién o
(2) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econdmicos, etc.

T R E S (3) Los empujones de comportamiento (nudge) son requeridos debido a

los limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en la toma de decisiones

individuales y sociales, y (4) y funcionan haciendo uso de esos limites,
sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de la arquitectura de

decisiones.

3. Elecciones (Condicion (1))

Hasta ahora, la tnica parte de la definicién original que no hemos
revisado es la relacionada con la exclusiéon o prohibiciéon de opciones,
es decir, la condicion (1). Obviamente, esta condicién tiene una fuerte
afinidad conlaidea del paternalismo libertario. Es decir, su formulacién
parece destinada principalmente a apuntar a esta totalidad de ideas,
y solo secundariamente a la captura del principio subyacente de un
empujon de comportamiento (nudge) expresado por la definicién
revisada. En particular, haciendo hincapié en que un empujon de
comportamiento (nudge) funciona sin prohibir ninguna opcién,
significa que empujar comportamiento (nudging) no involucra
prohibiciones o mandatos, lo que es una caracteristica basica del
paternalismo libertario. En la practica, tal orden de prohibicion
puede ser reducida a un incentivo positivo o negativo, junto con una

dimension simbdlica de desaprobacion social.
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Desde el punto de vista conceptual, sin embargo, la condicién (1)
resulta incompleta a lo largo de varias dimensiones. Por ejemplo, no
dice nada sobre si puede agregar opciones al conjunto de opciones.
Esto plantea la cuestion de si la adicion de opciones puede calificar

como un empujon de comportamiento (nudge).

a. Agregar Elecciones: Predeciblemente Racional

Para investigar esto, supongamos que Marge quiere influenciar a
Homero de una manera que le impida comer todo un pastel. También
asumimos que en el status quo Homero tiene las opciones o conjunto
de opciones A que comprende a: "no comer pastel” y b: "comer pastel"”.

Finalmente asumimos que Homero prefiere b sobre a. Es decir,

Ah =(a, b), a <hb.

A continuacién, supongamos que Marge con el fin de influir en
Homero decide servir un montén de sindwiches - i.e., afiade c: "comer
bocadillos" al conjunto de opciones - sabiendo que Homero prefiere

sandwiches sobre pastel. Asi tenemos que,

Ah=(a,b,c),a<hb<hec.

La pregunta es si la adicién de sindwiches de Marge al conjunto de

opciones debe ser considerado como un empujén (nudge).

Obviamente, Marge intenta influir en el comportamiento de Homero de
una manera predecible. Ademads, ella no estd prohibiendo ninguna opcion.
Porlotanto(r)noesforzado. Tampoco estd cambiando significativamente
los incentivos para que 2) también sea respetado. Por lo tanto, basindose
en la parte original de la definicion, la adicién de Marge pareceria calificar

como un empujon de comportamiento (nudge).
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Sin embargo, es obvio que las preferencias de Homero son racionales en
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el sentido de que él es consistente en preferir sindwiches al pastel. Por
7 lo tanto, la intervencion no sélo influiria en los Humanos - u Homero
en este caso - sino también en los Econs. Esto se debe a que la influencia
no es posible debido a los limites cognitivos o sesgos en la toma de
decisiones individuales y sociales, o rutinas o hdbitos, lo que constituye
una barrera para que Homero sea racional. En cambio, la influencia es
posible porlas capacidades racionales de Homero. Ademas, no funciona
haciendo uso de esos limites y sesgos como parte integral del intento
de Marge de crear un cambio de comportamiento. En conclusion,
el intento de Marge no es un empujon de comportamiento (nudge)

T R E S puesto que no satisface las condiciones (3) y (4) que se han explicado

sobre la base del principio de la economia del comportamiento.

b. Agregar Opciones: Predeciblemente Irracional

Pero, jsignifica eso que siempre tenemos que descartar la adicién de

opciones de eleccién como un empujon de comportamiento (nudge)?

No, porque uno también podriaafiadir opcionesal conjunto de opciones
existentes para influir en las personas de una manera "predeciblemente
irracional”. Varios efectos sefiuelo que violan la independencia del
axioma de alternativas irrelevantes de la teoria de la decision lo revelan.
Los efectos de los sefiuelos son una familia de sesgos en los que el
efecto de dominancia asimétrica y el efecto de compromiso resultante

de la aversion extrema han demostrado ser los mas estables.”
Para ilustrar el efecto de dominancia asimétrica, imagine que se
enfrenta a la eleccion entre dos computadoras portatiles que varian en

precio y capacidad de almacenamiento:

Conjunto de Opciones 1

Seccion Ill:

Herramientas de Ir ainicio
la Economia del de seccidn Manual de Economia del Comportamiento Vol. 3: Finanzas

Comportamiento




glosario

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

TRES

Seccion Ill:

Herramientas de Ir ainicio
la Economia del de seccidn

Comportamiento

Capitulo 10: La Definiciéon de Empujén de Comportamiento y Paternalismo Libertario:
¢La Mano Cabe en el Guante?

Precio $400 $300
Capacidad de 300GB 200GB
Almacenamiento

Dado este conjunto de opciones, puede preferir A por su mayor
capacidad de almacenamiento o B por su precio mds bajo. Ahora,
supongamos que una nueva computadora portdtil, C, se afade al
conjunto de opciones, donde C es mas caro que A y B y tiene mas

capacidad de almacenamiento que B, pero menos que A:

Conjunto de Opciones 2

Precio $400 $300 $450
Capacidad de 300GB 200GB 250GB
Almacenamiento

Si es como la mayoria de las personas, la adiciéon de C al conjunto de
opciones le hard sentirse mas atraido por A. Esto se debe a que, aunque
es probable que evite C, ya que puede conseguir una computadora
portatil con mds almacenamiento por un precio mas bajo, C afecta
sus preferencias actuando como una base de comparaciéon para Ay
B. Debido a que A es mejor que C en ambos aspectos, mientras que
B es sélo parcialmente mejor que C, mds consumidores preferiran A
ahora que antes. C es por lo tanto un sefiuelo cuyo tinico propésito es

aumentar lasventas de A. Esto eslo que sellama el efecto de dominancia
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asimeétrica.

Elefecto de dominancia asimétrica también puede ser usado parainfluir
en sus preferencias de modo que usted llegue a preferir la computadora
portatil B. Imagine que en lugar de introducir la computadora portatil
C, se introduce una computadora portatil D en conjunto de opciones

con los atributos que se muestran en el Conjunto de Opciones 3:

Conjunto de Opciones 3

Precio $400 $300 $350
Capacidad de 300GB 200GB 150GB
Almacenamiento

Frente a este conjunto de opciones, el efecto de dominancia asimétrica
es probable que influya en sus preferencias, de tal manera que mientras

usted ignore D, ahora encontrard B mas atractivo que A.

(Asi que el efecto de dominancia asimétrica debe considerarse un
empujon de comportamiento (nudge)? El efecto no es uno que pueda
conciliarse con las preferencias racionales de los Econs.” Es decir, el
efecto de afiadir una opcién de eleccion, en principio, irrelevante, no
afecta alos Econs. Sin embargo, sf afecta a los sujetos experimentales y,
por tanto, a los Humanos. De acuerdo con el principio de la economia
del empujén de comportamiento (nudge), entonces, cuenta como un

empujon de comportamiento (nudge).

Pero ;nuestra definicién revisada de empujon de comportamiento
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(nudge) se alinea con esta conclusiéon? Obviamente, la adicién de una
FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

opcién de eleccidn irrelevante no excluye ni prohibe ninguna opciéon
7 del conjunto de opciones original. Por lo tanto (1) no es forzado.
Tampoco cambia significativamente los incentivos y por lo tanto (2)
también se respeta. En su lugar, la influencia se hace posible debido a
sesgos cognitivos en la toma de decisiones individuales. Esto significa
que la condicién (3) es cumplida. Finalmente, la adicién de la opcidon de
eleccion irrelevante es una intervencion que funciona haciendo uso de
esos sesgos. Es decir, no es un caso de desviacion de eleccion y, por lo

tanto, la condicién (4) es cumplida.

En consecuencia, en relacién con nuestra definicién revisada, agregar
opciones de esta manera es un caso de un empujoén de comportamiento

(nudge)-nosdloporqueestaestipuladoasi,sinoporqueesconsistentecon

el principio subyacente diciendo que un empujén de comportamiento
(nudge) es cualquier factor que altere o influya significativamente en
el comportamiento de los Humanos, aunque seria ignorado por los

Econs. Sin embargo, antes de revisar la definicion para permitir la

adicién de opciones de eleccion racionalmente irrelevantes y prohibir

la adicion de las pertinentes, abordaremos un tema interesante.

c. Empujando Comportamiento (nudging) por Eliminacion de

Alternativas Irrelevantes

Si se trata de empujar comportamiento (nudge) al agregar una
eleccion irrelevante, entonces parece razonable que sea el mismo
caso eliminando una eleccién tan irrelevante. Por ejemplo, volviendo
al efecto de dominancia asimétrica: si tres computadoras portatiles
estan disponibles en el status quo como en el conjunto de opciones
2y 3, y luego eliminamos las opciones C y D, respectivamente, jestas
intervenciones son instancias de empujones de comportamiento

(nudge)?
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Para responder a esta pregunta, deberiamos, de acuerdo con la
definicién, preguntar primero si la eliminaciéon de una opciéon de
eleccion racionalmente irrelevante como esta altera significativamente
el comportamiento de los Humanos, a pesar de que los Econs lo
ignoraria. Para determinar esto, podemos ver los ejemplos anteriores
a la inversa. Por supuesto, ya que algunos de los experimentos sobre el
efecto de dominancia asimétrica son disefiados entre sujetos, el efecto
de eliminar las opciones racionales irrelevantes es el inverso de lo
observado cuando lo afiaden. Pero, incluso en los disefios para dentro
de los sujetos, el efecto ocurre.”sLuego preguntamos si estos cambios de
comportamiento serian consistentes con los axiomas de racionalidad
estandar de los cuales se deriva el comportamiento de los Econs - la

respuesta, por supuesto, es no.

Para ser exactos, de acuerdo con el axioma estandar de la teoria de
la decisién denominado axioma de la independencia’ las opciones
racionales deben ser independientes de las alternativas irrelevantes.
Este axioma a veces también se conoce como la propiedad de Sen
afirmando que:”

Si una alternativa x elegida de un conjunto T, y x es también un

elemento de un subconjunto S de T, entonces x debe ser elegido de S.

Es decir, la eliminacion de algunas de las alternativas no seleccionadas
no deberia afectar la seleccion de x como la mejor opcién. En nuestro
caso del efecto de dominancia asimétrica, el axioma de independencia
implica que los Econs no deben verse afectados por la eliminacion de
C y D. Sin embargo, como demuestran las evidencias del efecto de
dominancia asimétrica y otros efectos sefiuelo, los Humanos estan
influenciados por esta eliminaciéon. Por lo tanto, en tales casos, la
eliminacién de opciones de eleccion irrelevantes calificaria como
empujones de comportamiento (nudge) segin el principio de la
economia del comportamiento.

Es a la luz de esta conclusion que la definicion de un empujén de
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comportamiento (nudge) previamente definida necesita ser refinada
aun mas, de modo que ademads de restringir solamente la adicién
de opciones relevantes, también permite la eliminacién de las
racionalmente irrelevantes. Si bien la eliminacion de las opciones
irrelevantes como un empujon de comportamiento (nudge) no tiene
relacion con las otras condiciones, se pide que se revise la condicién (1)

anadiendo la calificacion de relevancia, de manera que:

Un empujén de comportamiento (nudge) es una funcién de la
arquitectura de decisiones que altera el comportamiento de la gente
de una manera predecible que funciona independientemente de

(1) prohibir o anadir cualquier opcidén racionalmente relevante o

2) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econdmicos, etc.

(3) Los empujones de comportamiento (nudge) son requeridos debido a
los limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en la toma de decisiones
individuales y sociales, y (4) y funcionan haciendo uso de esos limites,
sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de la arquitectura de

decisiones.

4. Informacién

Anteriormente se menciono que sélo tres elementos basicos influyen
en el comportamiento de un Econ. Opciones de eleccion, preferencias
sobre los resultados asociados con estos, e informacion o creencias.
Hasta ahora hemos revisado la definiciéon relativa a opciones de
eleccion y preferencias. Pero ;qué pasa con la informacién? Al igual
que fue el caso de la adicion de opciones de eleccién, la definicién
original de un empujon de comportamiento (nudge) proporcionado
por Thaler y Sunstein no dice nada al respecto. Asi que, ;la informacion
y las diversas formas de comunicacién cuentan como empujones de
comportamiento (nudge)?

a. Proporcionar Informacién Basada en Hechos
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Comenzando con lameraproporcién de informaciéon basada en hechos,
podemos observar que en su reciente libro, “Why Nudge?”, Sunstein
es bastante directo sobre este punto: "Proporcionar informacion es
ciertamente un empujén de comportamiento (nudge), pero puede o no

calificar como paternalista...” 7

Pero, jestd Sunstein correcto en esto? Obviamente, en el sentido que
aqui se apunta, la provisiéon de informacion basada en hechos suele
tenerlaintencion de influir en el comportamiento sin prohibir o agregar
ninguna opcién de elecciéon relevante o cambiar significativamente
los incentivos. Por lo tanto, la provision de informacién objetiva
pareceria calificar como un empujon de comportamiento (nudge) dada
la definicién original de Thaler y Sunstein tomada al valor aparente.
Ademas, si también se ofrece consejo deseado definitivamente debe

también contar como libertario y paternalista.

Sin embargo, si nos fijamos en el principio de la economia del
comportamiento diciendo, "unempujén de comportamiento (nudge)
es cualquier factor que altera significativamente el comportamiento
de los Humanos, a pesar de que seria ignorado por los Econs" se
hace evidente que, a pesar de la contraria afirmacion de Sunstein, la
provisién de informacién basada en hechos normalmente no califica
como un empujén de comportamiento. Esto se vuelve ain mds claro
si nos fijamos en las dos condiciones finales de la definicién que
capta este principio:

3) Los empujones de comportamiento (nudges) son requeridos
debido a los limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en la toma
de decisiones individuales y sociales, y (4) y funcionan haciendo uso
de esos limites, sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de la

arquitectura de decisiones.

Por un lado, la provision de informacién basada en hechos no
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necesariamente funcionaria debido a los limites cognitivos y sesgos.
Simplemente estaria motivada por la informacién limitada de una
persona. En segundo lugar, en circunstancias normales seria pensado
para trabajar de una manera que buscaria influir tanto en los Econs
como en los Humanos. Por lo tanto, aunque es posible que la provisién
deinformacion objetiva pueda calificarse como un caso de paternalismo
libertario, no puede calificarse como empujon de comportamiento

(nudge).

Quizds una razén por la que los empujones de comportamiento
(nudges) y la provisién de informacién a veces pueden ser
confundidos es porque la informacion puede ser proporcionada
de manera que no se pretende como la provisién de informacién
pura basada en hechos a la que no se tenia acceso de antemano.
Recuerde a alguien de algo, por ejemplo, que tengo una cita con
mi dentista, como en los estudios como el de Altman y Traxler?.
Aqui, se cumplirian las condiciones (1) - (3). Serfa un intento de
influir en mi comportamiento de una manera predecible sin
prohibir ni agregar ninguna opciéon de eleccién racionalmente
relevante o cambiar mis incentivos, ya sea en términos de tiempo,
problemas, sanciones sociales, econémicos y demds. El recordatorio
funcionaria debido a mi memoria limitada, que a su vez puede ser
concebida como el resultado de los limites cognitivos, dado que
se supone que los Econs tienen memoria perfecta — por lo tanto,
un Econ nunca necesitarfa un recordatorio. Pero, jse cumpliria la
condicién (4)? Es decir, jseria el recordatorio un intento de influir
en mi comportamiento de una manera predecible, con la intencién
de funcionar mediante el uso de limites cognitivos, sesgos, rutinas o
habitos como parte integral de ese intento? Es decir, jno sélo se me
recuerda de una manera que podria describirse como "de-sesgar"?
Seguir el recordatorio de Sunstein satisface la condicién (4) puesto
que hace uso de la saliencia.®® Es decir, no es la informaciéon como

tal la que causa el efecto o la funcion del comportamiento, sino la de
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hacer que la informacidn saliente como medio de recuperacién de
la memoria. Asi, al igual que con la estructuracién de los incentivos,
la intervencion consta de dos componentes: un componente
informativo y una funcién de comportamiento en términos de
importancia. De hecho, esto significa que todo el denominado
paradigma de notificacién descrito por Ryan Calo califica como
un empujon de comportamiento (nudging).’ Esto incluye la
infame "mosca en el urinario” que también satisface la condicion
4 haciendo uso de la saliencia; aunque es requerido debido a otro
limite cognitivo. Atencion limitada, en lugar de memoria limitada.
En general, tales tdcticas de notificacién forman parte del enfoque
de empujon de comportamiento (nudge), aunque a menudo parecen
mera provisién de informacién. Sin embargo, la conclusién general
se sostiene: la provision de informacién basada en hechos en si

misma no cuenta como un empujoéon de comportamiento (nudge).

b. Argumentos y Falacias

Otra tactica que puede dar lugar a una confusién similar es la de la
persuasion racional o el argumento. jEsto califica como un empujéon
de comportamiento (nudge)? Bueno, la respuesta es evidente dado el
término "racional”. Para la persuasion racional y la argumentacién
logica (1) y (2) seran cumplidos también como quizas (3); aunque (3)
no se cumple debido a la "memoria limitada”, sino quizds debido
a la "capacidad de procesamiento limitada" en la conexiéon de los
hechos. Sin embargo, no se cumple la condicion (4): la persuasion
o argumento racional no pretende funcionar utilizando el sesgo
cognitivo como parte del intento de influir en el comportamiento de
las personas de manera predecible. En la medida en que funciona la
persuasion racional - no proporcionando nuevas premisas mediante
la provisiéon de informacién basada en hechos, sino conectando
estas premisas a una conclusién - deberia considerarse como una

estrategia de de-sesgar.
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Sin embargo, la razén para recoger el tema de los argumentos aqui
FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

es que no toda la persuasion es racional. Uno podria hacer uso de
7 falacias légicas para persuadir. jAsi que calificarfa como un empujén
de comportamiento (nudge)? Obviamente, el uso de tales falacias
no convenceria a un agente perfectamente racional, es decir, a un
Econ. Sin embargo, como bien se documenta, las falacias se utilizan
a menudo para convencer y engafiar a los Humanos. Por lo tanto,
el uso de falacias para persuadir finalmente califica como empujar
comportamiento (nudging) cuando se considera el principio de la

economia del comportamiento.

La misma conclusion se alcanza también aplicando la definiciéon
revisada. El uso de las falacias légicas cumple las condiciones (1)

y (2) ya que la intervencion tendria la intencion de influir en el

comportamiento, ampliamente concebido, sin prohibir o afadir
ninguna opcion de eleccién racionalmente relevante o incentivos
cambiantes. Del mismo modo, las condiciones (3) y (4) se cumplen,

ya que persuadir a alguien por medio de una falacia légica sélo seria

posible debido a fronteras cognitivas y sesgos y trabajaria haciendo
uso de esos sesgos y fronteras como parte integral del intento de
persuadir. Por lo tanto, el uso de falacias légicas también califica

como un empujon de comportamiento (nudge) en esta definicion.

Dadas las conclusiones alcanzadas en esta discusién de informacion
y falacias, podemos ahora revisar la definiciéon de empujén de
comportamiento (nudge) como sigue:

Un empujén de comportamiento (nudge) es una funcién de la
arquitectura de decisiones que altera el comportamiento de la gente
de una manera predecible que funciona independientemente de

(1) prohibir o afiadir cualquier opcién racionalmente relevante o

(2) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econdmicos, etc., o

(5) proveer informacién basada en hechos o argumentacion racional.
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(3) Los empujones de comportamiento (nudge) son requeridos debido a
FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

los limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en la toma de decisiones
7 individuales y sociales, y (4) funcionan haciendo uso de esos limites,
sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de la arquitectura de

decisiones.

5. Conclusion: Definicion Minima de Empujén de

Comportamiento (Nudge)

Para conciliar la definiciéon de empujon de comportamiento (nudge)

proporcionada por Thaler y Sunstein con el principio de la economia

T R E S del comportamiento hemos revisado la mayoria de los elementos de

la definicién. Sin embargo, en este punto uno puede haber notado

que las condiciones negativas relativas a las opciones, preferencias e
informacién son derivados de este principio, en lugar de viceversa.
Para enfatizar esto y evitar la posibilidad de que se puedan identificar
aun mas condiciones negativas, sugiero el siguiente reajuste de lo que

planteo como la definicion minima de un empujon de comportamiento

(nudge):

Definicion Minima
Unempujondecomportamiento(nudge)esunafunciondelaarquitectura
de decisiones que altera el comportamiento de la gente de una manera
predecible (1) que es requerido debido a los limites cognitivos, sesgos,
rutinas y habitos en la toma de decisiones individuales y sociales, y que
(2) funcionan haciendo uso de esos limites, sesgos, rutinas y habitos

como partes integrales de la arquitectura de decisiones.

Asi, un empujon de comportamiento (nudge), entre otras cosas,
funciona independientemente de:

(i) prohibir o afiadir cualquier opcién racionalmente relevante,

(ii) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econdmicos, etc., o

(iii) proveer informacién basada en hechos o argumentacién racional.
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V. Empujon de Comportamiento (Nudge) y Paternalismo Libertario

A pesar de haber alcanzado una definicion minima de empujon de
comportamiento (nudge), todavia no es posible determinar la relacién
exacta entre el empujon de comportamiento (nudge) y el paternalismo
libertario. Obviamente existe una superposicion clara entre estos dos
conceptos, ya que de la definicién de empujon de comportamiento
(nudge) se deviene que los empujones de comportamiento (nudges)
funcionan independientemente de (i) - (iii). Sin embargo, la cuestién
sigue siendo si cualquier motivacidn en particular, si alguna motivacién
en absoluto, debe estar vinculada a los empujones de comportamiento
(nudges) y cobmo abordar esto conceptualmente con el fin de lograr la
deseada claridad y coherencia. El propésito de esta seccion es examinar

€sa pregunta.

I. Intencionalidad (Un Empujon de Comportamiento (nudge), o "

Empujar Comportamiento (to nudge)")

Una primera respuesta a la pregunta se encuentra en la discusion
acerca de si el concepto de empujon de comportamiento (nudge) debe
ser tratado como un sustantivo o un verbo.?? lnicialmente, esto
puede parecer un punto ridiculo de hacer, pero resulta que tiene
relevancia cuando uno mira las cuestiones tedricas, asi como las

discusiones sobre la ética del empujon de comportamiento (nudge).

En la definicién original de Thaler y Sunstein, el concepto de
"empujén de comportamiento (nudge)" es tratado como un
sustantivo que se refiere a "cualquier aspecto de la arquitectura de
decisiones"” (mi énfasis). La formulacién de Thaler y Sunstein del
principio a partir de la economia del comportamiento adopta la
misma postura, ya que, alli, un empujon de comportamiento (nudge)

se conoce como "cualquier factor que altera significativamente el
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comportamiento de los Humanos a pesar de que serfa ignorado por

Econs" (mi énfasis).

Sin embargo, como en el sketch de Monty Python, un " empujon”
normalmente sirve como un verbo que designa una accién. Por lo
tanto, "empujar comportamiento (to nudge)" es una accién pensada
por un sujeto. Esto también hace posible decir, "empujando
(nudging) labola"igual que decir, "golpear la bola". Del mismo modo,
como dicen Thaler y Sunstein, los paternalistas liberales empujan
comportamiento (nudge), lo que significa que un paternalista
libertario puede estar empujando comportamiento (nudging).
Por supuesto, el uso del término empujéon de comportamiento
(nudge) en este camino no excluye los usos derivados que implican
una falta de intencionalidad, como "él golped la pared” en el sentido
mds desafortunado. Pero, usar el término de esta manera seria
derivativo y no primario (como cuando decimos que "ella lo envenend
involuntariamente”, no queremos decir que ella realmente lo
enveneno). Ademads, la intencionalidad no implica que cuando alguien
"empuja comportamiento (nudges)" 1o hace necesariamente con este
concepto en mente, ya sea en sensu composito o en sensu diviso.
Usted no necesita el concepto de "jactancia" para hacer esto, ni tiene

que pretender "jactarse” en casos individuales para hacerlo.

A partir del titulo de su articulo "Debate: To Nudge or Not to Nudge"®,
Hausman y Weelch parecen tomar el enfoque de "verbo" de la pregunta.
Sin embargo, en una lectura mas cercana, resulta que oscilan entre
tratar " empujon” como verbo y como sustantivo. En general, tratan
a los empujones como "factores"? Sin embargo, en su resumen
se refieren a los empujones de comportamiento (nudge) como
"formas de influir en la elecciéon". Esta formulacién puede, a su
vez, ser entendida como un sustantivo que se refiere a relaciones
sistematicas (sesgos, fronteras, etc.) en un mundo objetivo (como

cuando dice "las formas en que la gravedad afecta a la tierra")
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o como un verbo que describe el uso de métodos sistematicos
Competencias que implican algin tipo de intencionalidad. De
cualquier manera, como sefialan al final de su articulo, sigue
habiendo una diferencia importante entre las opciones que son
intencionalmente influenciadas por un tercero y las que no lo

son.%®

Es por razones que resultan de este ultimo punto que Hansen y
Jespersen argumentan por tratar consistentemente el concepto
de empujon de comportamiento (nudge) como un verbo: ...parece
que hay una distincién clara e importante que debe hacerse entre un
contexto dado que accidentalmente influye en el comportamiento de
una manera predecible, y alguien —un arquitecto de decisiones - tratando
intencionalmente de alterar el comportamiento modificando tales

contextos.®®

La razén por la que Hansen y Jespersen hacen este punto es que, en
el interior de la justificacién normativa, uno simplemente no puede
prescindir de la cuestion de la intencionalidad y, por extensidn,
de la agencia. La intencionalidad es una precondicién conceptual
de la evaluaciéon normativa. Ignorarlo haria superflua la nocién de
responsabilidad. Desafortunadamente, como Hansen y Jespersen
también sefialan, esto es exactamente lo que a menudo se indica al
tratar el concepto de "empujon de comportamiento (nudge)" como
un sustantivo, en vez de como un verbo. Tal movimiento conceptual
desdibuja una distincién crucial en el corazén de la justificacion
normativa en cuanto a la nociéon de responsabilidad. De ahi que la
aparentemente ridicula cuestion de si tratar el concepto de "empujon
de comportamiento (nudge)' como un sustantivo o un verbo hace
una diferencia crucial porque introduce la intencionalidad y, por
lo tanto, la dimensién normativa de la responsabilidad en el debate
sobre el enfoque de empujén de comportamiento (nudge) al cambio de

comportamiento.
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Por esta razén Hansen y Jespersen abogan por estipular la definicion de
FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

empujar como un verbo para asegurar que esta importante distincién

7 no se pierda.

Por lo tanto, sugerimos que un empujon de comportamiento
(nudge), de ahora en adelante, se entiende mejor como el intento
intencional de influenciar una elecciéon, mientras que se acepta
que la configuracién de cualquier contexto de toma de decisiones
puede influir accidentalmente en la eleccién y el comportamiento

n

de maneras impredecibles también. ...La nociéon de " empujén de

comportamiento (nudge)” entonces, sélo debe aplicarse cuando alguien
intencionalmente trata de influir en nuestro comportamiento sin el
uso de la regulacién o juguetear con incentivos.®

Volviendo asi a la definicién revisada podemos ahora seguir a Hansen

y Jespersen 2013 integrando una condicién mas precisa y viable
sustituyendo el aspecto pasivo de "arquitectura de decisiones" por la

condicion (1) estipulando que un empujon de comportamiento (nudge)

es una funcién de cualquier intento (intencional) de influyendo en el
comportamiento de la gente. Al modificar esta parte de la definicién
también podemos observar que puede ser beneficioso hacer explicito
lo implicitamente contenido en el concepto de comportamiento
— el juicio, la eleccién y el comportamiento manifiesto — para evitar
confusiones sobre ese punto.

Un empujon de comportamiento (nudge) es una funcién de (1)
cualquier intento de influenciar el juicio, eleccion o comportamiento
de la gente de una manera predecible (1) que es requerido debido a los
limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos en la toma de decisiones
individuales y sociales, y que (2) funcionan haciendo uso de esos limites,
sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de dichos intentos.
Asi, un empujon de comportamiento (nudge), entre otras cosas,
funciona independientemente de:

(i) prohibir o afiadir cualquier opcién racionalmente relevante,
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(ii) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econdmicos, etc., o

(iii) proveer informacién basada en hechos o argumentacién racional.

Como veremos a continuacion, esto a la vez aclara por qué los términos
empujon de comportamiento (nudge) y sesgo no son logicamente
equivalentes y, por lo tanto, impide una sustitucién légica que de otro

modo serfa una rareza conceptual.

2. (Quién lo Requiere? O, ;Por Qué Empujar Comportamiento
(Nudge)?

Hasta ahora hemos determinado que un empujén de comportamiento
(nudge) es un intento intencional de influenciar el comportamiento
de las personas de una manera predecible bajo ciertas limitaciones.
Sin embargo, esto plantea la siguiente cuestién de si una motivacién
especial para formar esta intenciéon es necesaria también para que
tal acto califigue como un empujén de comportamiento (nudge). Por
ejemplo, ;se requiere un motivo paternalista libertario, o también
podrian ser otros motivos? La adicién por medio de la condicién (1) en
la definicién revisada y adoptada podria indicarlo al afirmar que "los
empujones de comportamiento (nudges) son requeridos por" - pero

(qué posicion sobre esto proporciona consistencia y claridad?

La formulacion de Hausman y Welch, " los empujones de
comportamiento (nudges) son requeridos por" definitivamente parece
invitar a una interpretacién en términos de la motivacion detrds del
empujon de comportamiento (nudge). Es decir, parece referirse a la
razén de alguien para intervenir — el motivo detrds del (I) intento de
empujar comportamiento (nudging). Por esta razén, podemos revisar
la condicidn (1) para que diga:

(1) que esta motivado debido a los limites cognitivos, sesgos, rutinasy

habitos en la toma de decisiones individuales y sociales.
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Pero, jqué tipo de movimiento, si es que existe, es requerido por la
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definicién? Aqui, el intento de Hausman & Welch en una definicién
7 dice que los empujones de comportamiento (nudge) estin motivados
"debidoafallasenlatomadedecisionesindividuales"® Estosignificaque
la condicién (1) puede ser lefida como la identificacion de una condicion
previa para cuando se pide un empujon de comportamiento (nudge):
Limites, sesgos (recuerde que dejamos caer el concepto de "defectos"),
las rutinas y los habitos en la toma de decisiones individuales y sociales,
se piden codazos. ;Pero por qué seria eso? Una razén posible y muy
probable serfa que, puesto que los limites, el sesgo, las rutinas y los
habitos pueden impedir que uno actie de acuerdo con los estandares
de racionalidad, entonces los empujones de comportamiento
T R E S (nudge) "son requeridos" porque estos sesgos plantean barreras para

que las personas actuiien, Evaluar) racionalmente. Si seguimos esta

interpretacién, podriamos considerar la condicién de revision (1) tal que
obtengamos:
(1) que estd motivado por los limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos

en la toma de decisiones individuales y sociales, planteando barreras para

que la gente pueda actuar racionalmente en su propio interés declarado.

Ahora bien, esta adicion explica la nocién de fronteras cognitivas y
sesgos, asi como ciertas rutinasy habitos. Pero, jpor qué la ocurrencia
de limites cognitivos, sesgos, rutinas y habitos resultan en una
razOn para empujar comportamiento (nudge)? Es decir, ;quién o qué
requiere la necesidad de empujar comportamiento (nudge)? Como
resulta, mucho depende de la interpretacion de esta sutileza sélo
implicita incluso en el intento de Hausman y Welch de explicar la
definicion proporcionada por Thaler y Sunstein. Me parece que hay

dos posibles interpretaciones disponibles.

a. Empujando Comportamiento (Nudging) como Paternalismo

Libertario
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Primero, podemos interpretar la definicién como exigiendo que el
motivo sea paternalista. Es decir, debido a los limites cognitivos y
los sesgos en la toma de decisiones individuales y sociales, se impide
que el agente empujado (nudged) actie racionalmente de acuerdo
con su propio interés, juzgado por quien empuja el comportamiento
(nudging) o juzgado por él mismo - y esto puede ser usado para
requerir una intervenciéon paternalista, que como cuestion de
definicion se hace en el interés del pueblo que es empujado
(nudged), juzgado por quien empuja el comportamiento (nudging)
o juzgado por él mismo). Esta es la postura adoptada por Sunstein
en su reciente libro, Why Nudge®. Si se escoge esta interpretacion,

tenemos que:

Un empujén de comportamiento (nudge) es una funcién de (1)
cualquierintento deinfluenciareljuicio, eleccion o comportamiento
de la gente de una manera predecible de acuerdo asu propio interés
declarado (1) queestamotivadodebidoaloslimitescognitivos, sesgos,
rutinas y habitos en la toma de decisiones individuales y sociales,
planteando barreras para que la gente pueda actuar racionalmente
en su propio interés declarado, y que (2) funciona haciendo uso de
esos limites, sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de
dichos intentos.

Asi, un empujon de comportamiento (nudge), entre otras cosas,
funciona independientemente de:

(i) prohibir o afiadir cualquier opcién racionalmente relevante,

(ii) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econémicos, etc., o

(iii) proveer informaciéon basada en hechos o argumentacién

racional.
Si elegimos esta interpretacion del motivo en (1), esencialmente

casamos el concepto de empujon de comportamiento (nudge) con

el del paternalismo libertario. Por lo tanto, podemos referirnos a
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esta definicién como la definicion de Paternalismo Libertario. Bajo
esta definicién los empujones de comportamiento (nudges) son un

subconjunto del paternalismo libertario. Vea la Figura 2.

Paternalismo
Libertario

Empujones de

Comportamiento

b. Empujando Comportamiento (Nudging) en el Sentido Técnico

Alternativamente, podemos interpretar la definiciéon sin hacer
requisitos especificos en cuanto al motivo, aparte de que el motivo es
dependiente o es posible por el hecho de que los limites cognitivos,
sesgos, rutinas y habitos en la toma de decisiones individuales
y sociales plantean barreras para que la gente se desempefie
racionalmente. Si elegimos esta interpretacion estrictamente
técnica tenemos una definicién que dice:

Un empujén de comportamiento (nudge) es una funcién de (1)
cualquierintento deinfluenciareljuicio, eleccion o comportamiento

de una manera predecible y es (1) posible debido a los limites
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individuales y sociales, planteando barreras para que la gente
17 pueda actuar racionalmente en su propio interés declarado, y que
(2) funciona haciendo uso de esos limites, sesgos, rutinas y habitos
como partes integrales de dichos intentos.

Asi, un empujon de comportamiento (nudge), entre otras cosas,
funciona independientemente de:

(i) prohibir o afiadir cualquier opcién racionalmente relevante,

(ii) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econémicos, etc., o

(iii) proveer informaciéon basada en hechos o argumentacién

'I' R E S racional.

Obviamente, "es posible" es mas débil que "es requerido” y, por

lo tanto, diferente a la definicién de paternalismo libertario, la
definicion técnica no estd casada con la nocién de paternalismo
libertario. Por lo tanto, nos referimos a ella como la definicién

técnica, o neutral. Bajo esta definicion el conjunto de empujones

de comportamiento (nudges) se superpone con el del paternalismo

libertario, pero no esta contenido en el segundo. Vea la Figura 3.

Empujones de

Comportamiento
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Sin embargo, en mi opinién, volver a leer lo que ha escrito Thaler
y Sunstein sobre los empujones de comportamiento (nudges) para
buscar pistas en una u otra direcciéon no conduciria a conclusiones
decisivas. El hecho de que favorezcan la definicidon de paternalismo
libertario o la definiciéon técnica no determina la cuestién de
qué definicién estipulada debemos optar. Sin embargo, como he
argumentado en otra ocasion, hay un conjunto de lecturas exegéticas
que dan evidencia a la definicién técnica como la mejor definicién
estipulada del concepto de empujones de comportamiento (nudges)
dado el modo en que este concepto ha llegado a ser adoptado en
discusionesalrededordel enfoque de empujonesde comportamiento

(nudges) hacia el cambio de comportamiento.9°

c. "Empuja para el Bien (Nudge for Good)"

Primero, ladefinicidén técnicaes consistente con ciertos comentarios

centrales hechos por Thaler y Sunstein.

En general Thaler firma copias de Nudge con la frase "empuja para
el bien (nudge for good)". Este llamado cautelar indica claramente
que la nocién de "empujén de comportamiento (nudge)' no esta
necesariamente casada con la de "paternalismo libertario", sino que
puede ser emitida en términos de la definicion técnica — porque
si no fuera asi, la frase de Thaler no seria mas que una tautologia.
Algo similar ocurre con el titulo del reciente libro de Sunstein,
Why Nudge? Después de todo, si el motivo paternalista libertario
formaba parte de la definicién de un empujén de comportamiento
(nudge), entonces no tendria que responder a la pregunta de ";por
qué empujar comportamiento (why nudge)?" - s6lo habria que definir
el término. Ademads, se puede observar que cuando Sunstein
dice que la "provisién de informacién es ciertamente un empujén

de comportamiento (nudge), pero puede o no puede calificar
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como paternalista..."91, esto parece revelar que los empujones de
comportamiento (nudges) que caen fueradelalcance del paternalismo
libertario existen y por lo tanto el conjunto de empujones de
comportamiento (nudges) no puede ser un subconjunto de medidas
paternalistas libertarias. Estas consideraciones apoyan la adopcion

de la definicidon técnica.

En segundo lugar, la definicién técnica es coherente con los puntos
sobre empujones de comportamiento (nudges) y la mercadotecnia
realizada consistentemente por los comentarios. Si optamos por
la definicién técnica, tiene sentido referirse a los muchos trucos
de mercadotecnia utilizados para engafiarnos a comprar cosas que
no necesitamos como empujones de comportamiento (nudges)
también. Es decir, la definiciéon técnica reconoce que es posible
empujar (nudge) "para mal" o "para beneficio" asi como "para bien".
Esta observacion estd en linea con muchos comentarios hechos en la
literatura general y mencionados aqui en la introduccion, asi como

en muchas formulaciones en la misma obra de Thaler y Sunstein.

En tercer lugar, cuando el enfoque del empujén de comportamiento
(nudge) para el cambio de comportamiento es considerado como
una sub-rama del paternalismo libertario o como sinénimo de
esto, existe el peligro de que cualquier persona a favor del primero
también esté a favor del segundo. Es decir, si uno ve a los empujones
de comportamiento como medidas valiosas para crear un cambio de
comportamiento, a menudo se considera que favorece la ideologia
politica del paternalismo libertario -una ideologia que, segtn
algunos, sostiene que los responsables politicos deben evitar las
regulaciones que limitan la eleccion (prohibiciones, limites, etc.),
pero pueden utilizar la ciencia del comportamiento para orientar
a las personas hacia mejores opciones. Sin embargo, esto no es
necesariamente asi en la definiciéon técnica. Aqui uno puede adoptar

empujones de comportamiento (nudges) como medidas valiosas para
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particular.

Probablemente hay otras razones para seguir con la definicién técnica
de empujon de comportamiento (nudge). Sin embargo, aceptaré los tres
mencionados anteriormente como suficientes, ya que proporcionan
evidencia parala definicién técnica como la mejor definicion estipulada
del concepto de empujon de comportamiento (nudge), refinando lo que
ha llegado a ser el uso estandar en la recepcion de Nudge. Es decir, si
bien uno puede elegir uno como su definicién favorita, parece que hay
una necesidad conceptual para adoptar la técnica, ya que es mejor para

T R E S proporcionar claridad al discutir las aplicaciones de la economia del

comportamiento y otras ciencias del comportamiento con el objetivo

de crear cambio de comportamiento. Por esta razén, concluyo que la
definicién mas adecuada de empujén de comportamiento (nudge) es la
siguiente:

Un empujon de comportamiento (nudge) es una funcién de (1) cualquier

intento de influenciar el juicio, eleccién o comportamiento de la gente

de una manera predecible y es (1) posible debido a los limites cognitivos,
sesgos, rutinasy habitos en la toma de decisiones individuales y sociales,
planteando barreras para que la gente pueda actuar racionalmente en
su propio interés declarado, y que (2) funciona haciendo uso de esos
limites, sesgos, rutinas y habitos como partes integrales de dichos
intentos.

Asi, un empujon de comportamiento (nudge), entre otras cosas,
funciona independientemente de:

(i) prohibir o afiadir cualquier opcién racionalmente relevante,

(ii) cambiar sus incentivos, ya sea en términos de tiempo, problemas,
sanciones sociales, econdmicos, etc., o

(iii) proveer informacién basada en hechos o argumentacién racional.

En la medida en que un empujén de comportamiento (nudge) sirve al

interés declarado de aquellos que son empujados (nudged), también
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general de empujon comportamiento (nudge) implica que el juicio, la
7 eleccion o el comportamiento de las personas se influyen de manera
que funcionan independientemente de (i) prohibir o afiadir cualquier
opcion racionalmente relevante, (ii) cambiar sus incentivos, ya sea en
términos de tiempo, problemas, sanciones sociales, econdmicos, etc.
Ademas, esta definicién también implica que el paternalismo libertario
va mas alla de aplicar empujones de comportamiento (nudging), ya
que de él deviene que los empujones de comportamiento (nudges)
funcionen independientemente de (iii) proveer informacién basada en

hechos o argumentacion racional, que encuadra directamente dentro

T R E S del paternalismo libertario. 4§

La version original de este texto fue publicado en EJRR (European
Journal of Risk and Regulation) en Enero de 2017 y puede ser consultado

en la siguiente liga: http://www.lexxion.de/pdf/ejrr/pelle_2016_o1.pdf
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Conceptos clave de la Economia
del Comportamiento

A

Aversion a las Pérdidas (Loss Aversion)
Psicolégicamente, una pérdida duele mds que el placer de una
ganancia. Por ejemplo, al considerar que las pérdidas pesan mas
que las ganancias, las personas haran mayores esfuerzos por evitar
perder $500 que por ganar $500. Este principio tiene implicaciones
considerables en el manejo de riesgos, ya que las personas estaran
dispuestas a evitar las pérdidas a toda costa, lo que incluye incurrir
en una mayor cantidad de riesgo con tal de neutralizar la pérdida

potencial.

C

Contabilidad Mental (Mental Accounting)

Las personas tratan al dinero de diferentes formas, dependiendo
del origen y el uso previsto del mismo. Es decir, el valor que una
persona otorga a un billete de $500 difiere si ese dinero forma parte
de su presupuesto diario o si es un billete que encontré en el piso,

a pesar de que en ambos casos el billete es de $500.

D
Descuento Hiperbolico o Descuento Temporal

Asignamos diferentes valores al dinero o bienes en distintos puntos
en el tiempo, al momento de tomar decisiones. Usualmente,
tendemos a valorar mas las ganancias presentes que las ganancias
futuras, por lo que al enfrentar ganancias futuras, tendemos a
subvalorarlas. Esto se puede explicar por la necesidad de tener

gratificacion inmediata.
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E
Efecto Aureola (Halo Effect)

Se refiere al hecho de que la evaluacion de una persona, suele
influenciar la percepcién de otros atributos que no estin
directamente relacionados de esa misma persona. Por ejemplo, una
persona que es amigable, puede ser considerada como fisicamente
atractiva, mientras que una persona friay seca, suele ser considerada

como fisicamente menos atractiva.

Efecto Aureola de Salud (Health Halo Effect)

Esta variante del efecto aureola establece que los consumidores
tienden a elegir bebidas, guarniciones y postres de un mayor
contenido calérico cuando toman la decisién en cadenas de
restaurantes que se consideran ‘saludables’ que cuando la decision

se toma en cadenas de comida ‘normal’.

Efecto de Compensacion
Este efecto ocurre cuando las personas se auto-permiten realizar
algo malo o inmoral, justo después de hacer algo bueno, a manera

de compensacion.

Efecto de Dotacion (Endowment Effect)

Este efecto ocurre cuando sobrevaloramos un bien que poseemos
independientemente de su valor en el mercado y sélo por el hecho
de poseerlo. Este efecto se vuelve evidente, cuando las personas
son reacias a separarse de un bien a pesar de recibir su equivalente
en dinero a cambio, o cuando existen fuertes diferencias entre las
sumas que las personas estan dispuestas a pagar por un bien y las

sumas que los poseedores de ese bien estan dispuestos a aceptar.
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Eleccion Inter-temporal
Este concepto establece que las personas asignan un valor distinto a
un pago, si éste se realiza en el futuro lejano o en el futuro cercano.
Generalmente, las personas tienden a estar sesgadas en favor del

presente y a quitarle valor a los pagos a futuro.
Efecto de Replanteo (Framing)

Este efecto establece que las decisiones de las personas pueden
plantearse de una forma que resalte los aspectos negativos o
positivos de una misma decision, cambiando de esta forma la

atraccion hacia dicha decisién.

Efecto IKEA

Este efecto establece que mientras mas evidente sea el trabajo y
esfuerzo que una persona invierte en un producto, mayor ain serd

la valuacion que ésta tenga de él.

Efecto Manada (Herding)

Este efecto sucede cuando las personas hacen lo que los demas
estin haciendo en vez de guiarse por su propio juicio y tomar
decisiones de forma independiente en base a la informacién que

hay disponible.

Efecto Senuelo

La mayoria de las veces que las personas eligen algo, su decision
suele ser tomada en base a las opciones que hay disponibles y no en
base a un abanico absoluto de preferencias. Esto quiere decir que
eligen no lo que mads les conviene, sino lo que mads les conviene de

lo que hay disponible.
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Efecto de Impresion (Priming)
Este efecto consiste en poner a las personas en una situacion o
accion que los expone a un cierto estimulo. Este estimulo, que
puede ser desde imagenes hasta palabras o sonidos, tiene el objetivo
de modificar el comportamiento de las personas o sus acciones

subsecuentes (Tulving, Schacter & Stark, 1982).

F

Falacia de los Costos Hundidos
Ocurre cuando las personas contintan llevando a cabo un
comportamiento o una accién, como resultado de los recursos
(tiempo, dinero y esfuerzo) que se invirtieron en dicha acciéon o
comportamiento de forma previa, a pesar de que no resulten en

algin beneficio o incluso sean contraproducentes.

H

Heuristico
Comunmente se definen a los Heuristicos como atajos cognitivos
o reglas mentales que usa el cerebro para simplificar los procesos
de toma de decisiones. Los Heuristicos son herramientas
extremadamente ttiles, sin embargo abren la puerta para el

surgimiento de los Sesgos Cognitivos.

;g . s

Heuristico de Afeccion
La forma en que tomamos decisiones basindonos en los
sentimientos que experimentamos de un estimulo. Las
evaluaciones basadas en el afecto suelen ser rdpidas, automaticas
y la mayoria de las veces parten de un pensamiento que se activa
antes de cualquier juicio reflexivo en la mente. Los juicios basados
en afeccion son mas drasticos cuando las personas no tienen tiempo
o los recursos cognitivos para detenerse a reflexionar, y basan su

juicio en las emociones que experimentan en el momento.
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Heuristico de Anclaje

La exposicion a un cierto numero o valor, fabrica un punto de
referencia que influencia la toma de decisiones y la fabricacién
de juicios relacionados al valor de un objeto. Esto ocurre cuando
la percepcién de precios de las personas es influenciada por la
modificacién de los puntos de referencia. Por ejemplo, cuando un
vendedor de autos nos muestra una casa, el precio de este primer
auto puede servir como un Ancla e influenciar la percepcién del

valor de los siguientes autos (como relativamente caros o baratos).

Heuristico de Disponibilidad

Ocurre cuando las personas fabrican juicios de las probabilidades
de que suceda un cierto evento, basados en qué tan facil resulta
traer un ejemplo, recuerdo o experiencia a la mente. Por ejemplo,
los inversionistas pueden llegar a juzgar la calidad de una inversién
basdndose en la informacién que ha circulado recientemente en las

noticias e ignorando hechos realmente relevantes.

Heuristico de Representatividad
Ocurre principalmente cuando hay que juzgar la probabilidad de
que un evento o un objeto A, pertenezca a un determinado grupo

B, en base al grado en que el objeto o evento A se asemeja al grupo

B.

N

Norma Social
Son normas que seflalan comportamientos que son considerados
‘apropiados’ y que se clasifican como expectativas de

comportamiento o reglas sociales dentro de un grupo de personas.
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O

Opcion Predefinida (Default)
Son decisiones preestablecidas que se activan cuando la persona

encargada de tomar una decisién es incapaz o decide no tomar

ninguna decision.

P

Prueba Social (Social Proof)

Este concepto tiene que ver con la influencia que ejercen los
comportamientos de otras personas sobre nuestro propio
comportamiento. Ocurre en situaciones ambiguas en donde no
hay certeza de qué comportamiento se debe seguir, por lo que

volteamos a buscar sefiales de qué hacen los demas.

R

Recarga de Decision o Recarga Cognitiva
Ocurre cuando las personas enfrentan demasiadas elecciones.
Conforme el nimero de elecciones incrementa, también
lo hace la dependencia por los ‘Heuristicos’ en el proceso

de toma de decisiones.

Regla del Punto Mdximo-Punto Final (Peak-end Rule)

Lo que nosotros consideramos como memorias de experiencias
pasadas no son precisamente recuentos exactos de dichas
experiencias, sino son el producto de un promedio entre el nivel
maximo de placer o dolor experimentado en dicha experienciay el

placer o dolor experimentado en el final de la experiencia.
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S

Sesgo Cognitivo
Es un error sistematico en nuestro proceso de pensamiento que se
deriva del uso de los heuristicos como herramientas de decision.
Desde la perspectiva de lo que se considera la ‘légica correcta’, un

sesgo es una desviacion del comportamiento deseable.

Sesgo de Confirmacion
Ocurre cuando las personas buscan o evaltian informacién de tal
forma en que dicha bisqueda o evaluacion, arroja resultados que

se ajustan a su forma de pensar, sus preferencias o sus prejuicios.

Sesgo de Diversificacion
Ocurre cuando las personas enfrentan una gran cantidad de
variedad de opciones a elegir simultdneamente. Como resultado,
la toma de decision puede llegar a ser frustrante, el resultado de
su decision puede ser decepcionante o simplemente terminan

eligiendo lo que encuentran mas familiar.

Sesgo de Optimismo
Es la tendencia a dividir y tratar de forma diferente a los posibles
resultados en base a las expectativas. Las personas tienden a
sobreestimar las posibilidades de que los eventos positivos sucedan,

y a subestimar las probabilidades de que pasen cosas negativas.
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Sesgo de Exceso de Confianza (Overconfidence)

Sucede cuando las personas tienen una excesiva confianza en sus
propias habilidades, para realizar una cierta accién de una mejor

manera de la que realmente pueden.

Sesgo del Presente
Es la tendencia que tienen las personas a otorgar un mayor peso
a todos los pagos y situaciones que ocurren en el presente, en

relacion a esa misma situacién o pago en el futuro .

Sesgo del Status-Quo
Sucede cuando las personas prefieren que las cosas se mantengan
estables a través de no realizar ningtn tipo de accién o cambio
en su comportamiento o incluso a través del apego a decisiones

tomadas con antelacién.
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Lista de platicas TED sobre
Economia del Comportamiento

Curada por

A continuacién te compartimos algunas de las mejores y mas recientes
platicas TED que tocan temas de Economia del Comportamiento.
Hay mads de 10 horas de conocimiento, entregado por algunas de las
personalidades mdas destacadas en el mundo, tocando algunos de los

temas mas controversiales de nuestra era.

Las primeras 5 platicas son introductorias y te recomendamos utilizarlas
para compartir con tus amigos y colaboradores que aun no estin
familiarizados con el tema. Aprovecha esta lista, y esperamos que las
palabras de alguno de los exponentes te inspire a iniciar tu camino dentro

del mundo del Cambio de Comportamiento.

Iniciamos con lo que, nosotros en NUD@, consideramos como una de las
charlas de Economia del Comportamiento mas divertidas de la historia.
Rory Sutherland, quien escribe en esta guia, discute temas filosoficos,
psicologicos y culturales y aborda, de forma muy divertida, como la
perspectivayla forma en que se plantean las situaciones que enfrentamos,

afecta nuestras decisiones finales.
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Rory Sutherland: Perspective is everything

ir a video

2011

RS
TED

Dan Ariely: Are we in control of our own decisions?

2008

DA
TED

CUATRO

Daniel Kahneman: The riddle of experience vs. memory

DK
TED
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Dan Gilbert: Why we make bad decisions

DG
TED

Sendhil Mullainathan: Solving social problems
with a nudge

SM
TED

Paul Piff: Does money make you mean?

PP
TED
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17 Paul Bloom: Can prejudice ever be a good thing?

2014

PB
TED

Shlomo Benartzi: Saving for tomorrow, tomorrow

SB
TED

CUATRO

Colin Camerer: When you’re making a deal,
what’s going on in your brain?

ir a video

2013

CC
TED
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Dan Ariely: How equal do we want the world to be?
You’d be surprised

ir a video

2015

DA

Dan Ariely: What makes us feel good about our work?

2012

ir a video

1ED

DA

Alex Laskey: How behavioral science can lower
your energy bill

2013

ir a video

TED

AL

TED
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Keith Chen: Could your language affect your
ability to save money?

2012
ir a video

KC

Daniel Goldstein: The battle between your
present and future self

201

TED

DG

Rory Sutherland: Sweat the small stuff

2010

ir a video

TED

RS

TED
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David Cameron: The next age of government

ir a video

2010

Laura Schulz: The surprisingly logical minds of
babies

2015

Read Montague: What we’re learning from §,000
brains

2012

DC
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TED

RM

TED
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Rory Sutherland: Life lessons from an ad man

2009 ir a video

RS
TED

Dan Ariely: Our bugqy moral code

ir a video

2009

DS
TED

CUATRO

Kathryn Schulz: Don’t regret regret

KS
TED
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Al Seckel: Visual illusions that show how we (mis)think

AS

Richard Wilkinson: How economic inequality
harms societies

2011 ir a video

1ED

RW

Sheena lyengar: The art of choosing

ir a video

2010

TED

S|

TED
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Barry Schwartz: The paradox of choice

2005
ir a video

Dan Gilbert: The psychology of your future self

Dan Gilbert: The surprising science of happiness

ir a video
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1ED
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TED
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Sheena lyengar: How to make choosing easier

Sl

John Searle: Our shared condition - consciousness

John Searle:

Our shared condition
— consciousness

TED

JS

TEDRCERN - 14:58 - Filmed May 2013

Daniel Reisel: The neuroscience of restorative
Justice

Daniel Reisel:

The neuroscience of 4
restorative justice

TED

DR

TED2(3 - 14:35 - Filmad Fob 2013

TED
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Paul Zak: Trust, morality - and oxytocin?

17

Trust, morality — and
oxytocin?

TEDGlobal 2011 - 16:34 - Filmed Jul 2011

PZ

ok langy

Thomas Goetz: It’s time to redesign medical data

Thomas Gostz:

It's time to redes
medical data

TEDMED 2010 imed Oct 2010

TED

16

Molly Crockett: Beware neuro - bunk

Molly Crockett:

Beware neuro-bunk

TEDSalon London Fadl 2012 - 11:18 - Fllmed Nov 2012

TED

MC

TED
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TEDx y otros

Emiliano Diaz - Innovar es cambiar comportamiento

EMILIANO DIAZ DEL VALLE

AVENTURADO - CREADOR - METODICO

ED
TED

Applying behavioral economics to real-world challenges: Kelly Peters
at TEDxUtrecht

Phishing for phools: Robert Shiller at TEDxYale

Bringing game to IOT: DESIGNING for behavioral change: Tim
Laning atTEDxFryslan

Design to nudge and change behaviour: Sille Krukow at

TEDxCopenhagen

The secret to self control: Jonathan Bricker at TEDxRainier

Can emotions influence our economic decision making?: Agnes Virlics
at TEDxTarguMures

Living Under Scarcity: Eldar Shafir at TEDxMidAtlantic

Changing behaviour by design: Edward Gardiner at
TEDxUniversityofStAndrews

Forget big change, start with a tiny habit: B] Fogg at TEDxFremont
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https://www.youtube.com/watch?v=kUt_CHlrUgg
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https://www.youtube.com/watch?v=gV1ESN8NGh8
https://www.youtube.com/watch?v=qvAQw7pI858
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https://www.youtube.com/watch?v=AdKUJxjn-R8
https://www.youtube.com/watch?v=Cw6F-hqMD0o
https://www.youtube.com/watch?v=Cw6F-hqMD0o
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Lista de libros sobre
Economia del Comportamiento

Curada por

Los libros son una de las mejores fuentes de conocimiento, especialmente
cuando hablamos de la Economia del Comportamiento. La falta de
programas académicos en Latinoamérica y la relativa novedad del tema,
hacen que los libros sean, hasta hoy, la mejor forma de descubrir y
expandir nuestro conocimiento, sobre las Ciencias del Comportamiento.
A continuacién te compartimos la lista de libros que NUD@ guarda en su

biblioteca, y que te recomendamos leer.

Cool: How the Brain’s Hidden Phishing for Phools:
Quest for Cool Drives Our The Economics of Manipulation
Economy and Shapes Our World and Deception
George A.
Steven Quartz & Anette Asp (2016) Akerlof & Robert J. Shiller (2015)

PHISHING

FOK
PHOOLS

The REQHOMISS «f
MANIPULATION & DECERTION

GEORGE A. AKERLOF
and
ROBERT J. SHILLER
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Inside the Nudge Unit: How Small
Changes Can Make a Big Difference

David Halpern (2015)

The Biased Mind: How

Evolution Shaped our

Psychology Including
Anecdotes and Tips for
Making Sound Decisions

Jerome Boutang & Michel De Lara (2015)

uThe %éiased
Mind

Jiadime Boutang
Miched e Lata

Behavioral Marketing:
Delivering Personalized
Experiences at Scale

Dave Walters (2015)

Behavioral :
Marketing

Delivering Personalized Experiences at Scale |

Dave Walters
Foreword by Bill Nussey
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Mindware: Tools for
Smart Thinking

Richard Nisbett (2015)

Risk Savvy: How to Make
Good Decisions

Gerd Gigerenzer (2015)

Sk SA
G000 n_msmms

Behavioral Economics and
Public Health

Christina Roberto &
Ichiro Kawachi (2015)

BEHAVIORAL
ECONOMICS
% PUBLIC HEALTH

Taaee by
CHRISTINA A, ROBERTO & ICHIRD KAWACHI
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Irrationally Yours: On Missing
Socks, Pickup Lines, and Other
Existential Puzzles

Dan Ariely (2015)

NEVW YORK TIMES BESTSELLING AUTHOR

DAl ARIELY

IRRATIONALLY YOURS

Misbehaving: The Making of
Behavioral Economics

Richard Thaler (2015)

Scarcity: The New Science
of Having Less and How It
Defines Our Lives

Sendhil Mullainathan
& Eldar Shafir (2014)

Lista de libros sobre Finanzas Del Comportamiento

Choosing Not to Choose:
Understanding the Value
of Choice

Cass R. Sunstein (2015)

Happiness by Design:
Change What You Do, Not
How You Think

Paul Dolan (2014)

The Behavior Change
Wheel: A Guide To
Designing Interventions

Susan Michie,
Lou Atkins & Robert West (2014)
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The Why Axis: Hidden Motives and

the Undiscovered Economics
of Everyday Life

Uri Gneezy & John List (2013)

Designing for Behavior

Change: Applying Psychology
and Behavioral Economics

Stephen Wendel (2013)

The (Honest) Truth About
Dishonesty: How We Lie
to Everyone

Dan Ariely (2012)

NEW YORK TIMES BESTSELLER

THE
(HONEST)
TRUTH <cevoc
ABOUT o
DISHONESTY

WITH A NEW CHAPTER FROM THE AUTHOR

DAN ARIELY _

\
\
Ill
Ill
lll
'
e
g |

A Yo Tires

Lista de libros sobre Finanzas Del Comportamiento

Willpower: Why Self-Control
is the Secret of Success

Roy F. Baumeister & John
Tierney (201)

Willpower

The Power of Habit: Why
We Do What We Do
in Life and Business
Charles Duhigg (201)

HABIT

WHY WE DO WHAT WE DO
I EIFE AND BESINESS

Gut Feelings: Short Cuts to

Better Decision Making
Gerd Gigerenzer (2008)

Shartlivied Rajypal Sacmty Sciwnce Baok Prize
Winner Handelszeitung Bosinass Book of the Year

GUT FEELINGS

SHORT CUTS TO BETTER

= DECISION MAKING ™=

 GERD GIGERENZER
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Thinking, Fast and Slow

Daniel Kahneman (20m)

Everything is Obvious: Once
You Know the Answer

Duncan J. Watts (2011)

EVERYTHING
IS OBVIOUS

*ONCE YOU KNOW
THE ANSWER

Jﬂﬁiﬁbg
A
HOW COMMON SENSE
FAILS

DUNCAN |, WATTS

P’ll Have What She’s Having:
Mapping Social Behaviour

Alex Bentley, Mark Earls
and Michael J. O’Brien (2011)

I'll I—I.zw'j What

She’s Having

Mapping Social Bebavior

Aben Bowey, Mark Earl
sl Michaed J. ¥ Tirien
frsvwennd by fubin Mards
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Eating Behavior and Obesity:
Behavioral Economics
Strategies for Health

Professionals

Shahram Heshmat (2011)

EATING
BEHAVIOR

AND

OBESITY

Behavioral Economics Strategies
for Health Professionols

L

The Art of Choosing

Sheena lyengar (2010)

“rmmmisdliveabing, surpaislng s imgatan
At sl mizhen ol

TRECHECELIST MARITTE

The
Art a}f' Choosing

A ikl b husimens and el gy puisinl
oy 4 vy redhecting el bomane inivfRigene’

atiAunAN

L

SHEENA IYENGAR

The Upside of Irrationality

Dan Ariely (2010)

_DAN ARIELY.

| i/ THE UPSIDE OF\

¢\ IRRATIONALI

Unexpected Bennfits
f D ¢
Wark and at Home

) (.
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How We Decide

Jonah Lehrer (2009)

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

How VWe
= Decide

Tiv

T — Animal Spirits: How Human

Psychology Drives the Economy,
and Why It Matters
for Global Capitalism
Switch: How to Change Things  George A. Akerlof & Robert J. Shiller (2009)
When Change Is Hard

Chip Heath & Dan Heath (2010)

—_— =
W

S SWITCH
\a

HOW 10 CHANGE THINGS

IWHEN ERAMEE 1T HARD

The Logic of Life: The
c U A T R 0 Rational Economics of an
Irrational World

The Invisible Gorilla: How Tim Harford (2009)

Our Intuitions Deceive Us

Christopher Chabris
& Daniel Simons (2010)

Seccion 1V: Utilidades
de seccion , . .
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Nudge: Improving Decisions About  Slim By Design: Mindless Eating
Health, Wealth, and Happiness Solutions For Everyday Life

Richard H. Thaler & Brian Wansink (2006)
Cass R. Sunstein (2008)

FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO

HECECST ) T R T BRIAN WANSINK FhO

Healeh, Wealih, and Happiness m
evine rion

Blink: The Power of
Thinking Without Thinking

) . Malcolm Gladwell (2005)
Predictably Irrational: The

Hidden Forces That Shape
Our Decisions

Dan Ariely (2008)

NEW YORK TIMES BESTSELLER

.

The Hidden Forces That
Skape Our Decisions

DAN ARIELY

The Paradox of Choice:
Why More Is Less
Barry Schwartz (2004)

Drive: The Surprising Truth

about What Motivates Us

Daniel H. Pink (2008)

THE PARADOX OF [:Hyﬂ
WY MORE 13 LESS 111

Seccion 1V: Utilidades
de seccion , . .
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Naked Economics: Undressing
the Dismal Science

Charles Wheelan (2002)

naked economics

THE DIBMAL 81

Charles Wheaelan

Fooled by Randomness: The
Hidden Role of Chance in Life
and in the Markets

Nassim Nicholas Taleb (2001)

Freakonomics: A Rogue
Economist Explores the
Hidden Side of Everything

Steven D. Levitt &
Stephen J. Dubner (2001)

Lista de libros sobre Finanzas Del Comportamiento

Irrational Exuberance

Robert J. Shiller (2000)

Why Smart People Make
Big Money Mistakes And
How To Correct Them:
Lessons
From The New Science Of
Behavioral Economics

Gary Belsky & Thomas Gilovich (1999)

W3AL LI3BE0D OL MOH aNy "

=

WHY SMART PEOPLE MAKE |

BIG MONEY MISTAKES

L

. b
Gary Belsky & Thomas Giovich

* -

Why We Buy: The Science
of Shopping

Paco Underhill (1999)
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Influence: The Psychology
of Persuasion

Robert B. Cialdini (1993)

Brainfluence: 100 Ways
To Persuade and Convince
Consumers With
Neuromarketing

Roger Dooley (2011)

Brainfluence

100 WAYS TO PERSUADE
AND CONVINCE CONSUMERS
WITH NEUROMARKETING

Save More Tomorrow:
Practical Behavioral
Finance Solutions to
Improve 401(k) Plans

Shlomo Benartzi (2012)

W W N N |
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Tales from Both Sides of the
Brain: A Life in Neuroscience

Michael S. Gazzaniga (2015)

TALEE FROM BOTH
SIDES OF THE

BRAIN

MICHAEL 5. GAZZANIGA
AwtTRr R W % R marRe

FOREWORD BY 3aTEVEN FINKER

How the Body Knows
Its Mind: The Surprising
Power of the Physical
Environment
to Influence How
You Think and Feel

Sian Beilock (2015)

SIAN BEILOGK

Hooked: How to Build Habit-
Forming Products

Nir Eyal (2014)

BRI g A LR B g Ll Vi mogiighed 51

HOOKED
Y

How to Build
Habit-Forming Products

NIR EYAL
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How the Mind Works

Steven Pinker (1999)

- ::o'J
STEVEN
PINKER

An Introduction to
Behavioral Economics

Nick Wilkinson & Matthias
Klaes (2012)

ek Wlkinson and Matthios Kioes

An
Introduction
to Behavioral

Economics

N T

it

Pre-Suasion: A Revolutionary

Way to Influence and
Persuade

Robert Cialdini (2016)

1 "
{ L
| >
_L el

A REVOLUT
m'm ummsr

awwﬂm“
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Decoded: The Science
Behind Why We Buy

Phil Barden (2013)

Payoff: The Hidden Logic
That Shapes Our Motivations

Dan Ariely (2016)

PAYOFF

The Hidden Logic That
Shapes Our Motivations

Superforecasting: The Art and
Science of Prediction

Superforecasting: The Art and Science of
Prediction

SHPE mmm
)

nm.
OF PREDICTION
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losario The Knowledge Illusion: Wh
g The Ethics of Influence: Government I . 4
) ) ) We Never Think Alone
in the Age of Behavioral Science
FINANZAS DEL COMPORTAMIENTO Steven Sloman & Philip
Cass Sunstein (2016) Fernbach (2017)

THE

KNOWLEDGE
ILLUSION

< Why We Never
L Think Alone

ETHICS of
INFLUENCE STEVEN SLOMAN

Government in the
L Age of Behavioral Sclence

and

PHILIP FERNBACH

The Last Mile: Creating The Undoing Project
Social and Economic Value Michael Lewis (2016)

from Behavioral Insights

Dilip Soman (20]5) “The Bestselling

author of The Big Short

MICHAEL
" LEWIS -

|fr| [H] E . The Undoing
. o Project |

Creating Social and Economic Value

[L/2\S5Y e

{rom Behavioral Ingighty

A Friendship
that Changed
the World

CUATRO

\
1
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/
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Lista de figuras influyentes en la
Economia del Comportamiento

Curada por

Las siguientes son algunas de las mejores cuentas en Twitter que puedes
seguir si te interesa mantenerte al tanto de lo que esta sucediendo en el
mundo de las Ciencias del Comportamiento y las acciones de algunas
de sus figuras mas influyentes en el mundo.

(Puedes subscribirte a la lista completa que curamos aqui).

Behave Stockholm
¥ Behavestockholm

Instituto Mexicano de Economia del Comportamiento

W ecomportamiento

Behavioral Economics in Action at Rotman
¥ UofT BEAR

Mints & Brains

YW mintsandbrains

The Misbehaving Blog
W MisbehavingBlog
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Lista de figuras influyentes en la Economia del Comportamiento

Centre for Decision
Research and
Experimental Economics
(CEDEX)

¥ UoNCeDEx

The Behavioral Science Lab
W BSLinsights

Behavioural Economics 101
YW BE1oix

Antonio Alonso Arechar
¥ AaArechar

Behavioral Design
W BehavioralDesig

Nina Mazar
W NinaMazar

NUDO
¥ NudoBE

Economia Comportamental

W EconComport

Paul Dolan
W profpauldolan

Behavioral Exchange
Conference

YW BXconference
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The Behavioural
Insights Team
¥ B 1 Tweets

Irrational Labs
¥ Irrationallabs

BEworks Inc.
¥ BEworkslnc

Behavioral Science and
Policy Association
W BeSciPol

Behavioural Design Lab
¥ behdeslab

Cass Sunstein

W CassSunstein

The Center for Advanced
Hindsight
¥ advncdhindsight

Colin Camerer
¥ CFCamerer

Stirling Behavioural
Science Centre
W StirlingEconPsy



https://twitter.com/UoNCeDEx
https://twitter.com/BSLinsights
https://twitter.com/BE101x
https://twitter.com/AaArechar
https://twitter.com/BehavioralDesig
https://twitter.com/NinaMazar
https://twitter.com/NudoBE
https://twitter.com/EconComport
https://twitter.com/profpauldolan
https://twitter.com/BXconference
https://twitter.com/B_I_Tweets
https://twitter.com/IrrationalLabs
https://twitter.com/BEworksInc
https://twitter.com/BeSciPol
https://twitter.com/behdeslab
https://twitter.com/CassSunstein
https://twitter.com/advncdhindsight
https://twitter.com/CFCamerer
https://twitter.com/StirlingEconPsy
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Pelle G. Hansen

W Peguha

Sendhil Mullainathan
W m_sendhil

Ideasg2
W ideas42

Dilip Soman

W dilipsoman

Richard H Thaler
¥ R _Thaler

Rafael M Batista
¥ RafMBatista

Dennis AV Dittrich
¥ davdittrich

Dan Ariely
W danariely

Brian Wansink
¥ BrianWansink

BrainJuicer

¥ Brain]uicer

Giuseppe A. Veltri
W gaveltri

Elina Halonen

W infomagpie

Leigh Caldwell
W leighblue

Dan Goldstein
W dggoldst

Rory Sutherland
W rorysutherland
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El Banco Mundial (World Bank Group)

Autores de “Finanzas del Hogar”

@

WORLD BANKGROUP

El Grupo del Banco Mundial tiene dos ambiciosos objetivos: terminar
conlapobreza extrema en el curso de una sola generaciény promover la
prosperidad compartida. Esta organizacién es una fuente fundamental
de asistencia financiera y técnica para los paises en desarrollo de
todo el mundo. No se trata de un banco en el sentido usual sino de
una organizacién unica que persigue reducir la pobreza y apoyar el
desarrollo. El Grupo del Banco Mundial estd conformado por cinco

instituciones, administradas por sus pafses miembros.

The Behavioural Insights Team (BIT)

Autores de "EAST”

THE
BEHAVIOURAL
INSIGHTS TEAM.

Es la primera organizacién gubernamental a nivel mundial dedicada a la
aplicacién de las ciencias del comportamiento a la politica ptblica. Nace
en 2010 en la oficina del Primer Ministro del Reino Unido. Actualmente
funcionan como una compafifa con propdsito social que tiene como
objetivo apoyar organizaciones gubernamentales en el Reino Unido y en
el exterior, para introducir un modelo mas realista del comportamiento
humano al disefio de politicas publicas. Actualmente tiene tres duefios:
el gobierno del Reino Unido, sus empleados y Nesta (una organizacion
benéficalider en innovacién en Reino Unido). E1 BIT estd compuesto por
economistas, psicdlogos cognitivos, sociales y experimentales, expertos

en politica publica y ex- servidores puiblicos.



Carlo Del Valle

Autor de “Las Finanzas del Comportamiento como Complemento Financiero”

Carlo tiene estudios de publicidad por el CECC y una maestria en
sociologfa y demografia por la Universitat Pompeu Fabra de Barcelona.
Es co-fundador del laboratorio de disefio de comportamiento NUD@, en

donde se especializa en re-disefiar el comportamiento de las personas a

través del disefio e implementacién de Nudges. También es co-fundador

del Instituto Mexicano de Economia del Comportamiento A.C.

Cass R. Sunstein

Co-autor de "Paternalismo Libertario”

Es Profesor Robert Walmsley (titulo honorifico) en Harvard. De 2009
a 2012, fue Administrador de la Oficina de Informacién y Asuntos
Regulatorios de la Casa Blanca. Es el fundador y director del Programa

de Economia del Comportamiento y Politicas Publicas de la Facultad

de Derecho de Harvard. Entre sus dreas de interés se encuentra el

Derecho y Economia: Derecho del Comportamiento y Economfa. Es el
coautor (con Richard H. Thaler) del libro Nudge (2008).

Dilip Soman

Co-autor de “Comportamiento Financiero en Linea: iEs Diferente!”

Es Profesor de Mercadotecnia en Rotman School of Management en
la Universidad de Toronto. Tiene un Doctorado en Mercadotecnia
y Economia del Comportamiento por la Universidad de Chicago. Su

investigacion se centra en la economia del comportamiento y sus

aplicaciones al bienestar del consumidor, la mercadotecnia y la politica
publica. También es director del Instituto de Innovacién de la India
en la Universidad de Toronto. Trabaja con ideas42. Es Co-Director y
Afiliado de Investigacién en BEAR: Behavioural Economics in Action

at Rotman.
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Emiliano Diaz

Autor de “¢Cémo Navegar esta guia?”

Emiliano es co-fundador del primer laboratorio de Economia del
Comportamiento en México, NUD@, y se especializa en el disefio de
productos que generen cambios positivos en el comportamiento de
las personas. Tiene una maestria en Economia del Comportamiento
y Economifa Experimental por la Universidad de Nottingham.
Actualmente es profesor en la Universidad lberoamericana Ciudad de
México en donde imparte cursos de Economia del Comportamiento y
es Co-Fundador y Consejero del Instituto Mexicano de Economia del

Comportamiento A.C.

George Loewenstein

Co-autor de “"Economia del Comportamiento y Politicas Publicas: Mas Alla del Empujén de

Comportamiento”

Es Profesor Herbert A. Simon (titulo honorifico) de Economia y
Psicologfa de la Universidad Carnegie Mellon. Tiene un Doctorado por
la Universidad de Yale, y una larga carrera con estancias académicas
y administrativas en universidades y centros de investigacion de las
Ciencias del Comportamiento. Es considerado uno de los fundadores
de la Economia del Comportamiento y la Neuroeconomfa. Es uno de los
primeros embajadores del paternalismo libertario y ha publicado mads de
150 articulos en journals de economia, psicologia, leyes, medicina y otros
campos relacionados. Ha escrito y editado 6 libros que abarcan desde

eleccion intertemporal, hasta las emociones.
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Co-autora de”éQué son las Finanzas del Comportamiento (Behavioral Finance)?”

Es profesora de la Florida International University en Miami, donde
es directora del Laboratorio de Mercados de Capital. Recibié un
Doctorado en Administracién de Empresas con un enfoque en Finanzas

en 2005 de la Universidad Nova Southeastern. Participa activamente

en la investigacion en las areas de modelos de prediccién de mercado,

ira capitulo finanzas del comportamiento y planificacién financiera. Es presidente de
Personal Business Management Services, LLC, una firma de consultorfa
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Es una organizacién sin fines de lucro que trabaja a nivel mundial en
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oportunidad econémica, el consumo de energia y la conservacion del
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Fue Lider del Proyecto en un reporte en BEAR: Behavioural Economics

in Action at Rotman. Tiene una Maestria en Administracion de Empresas
(M.B.A.) por Rotman School of Management enla Universidad de Toronto
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Es Coordinadora Principal e Investigadora Asociada enBEAR:
Behavioural Economics in Action at Rotman. Es el punto de contacto
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en Administracion de Empresas (M.B.A) por Rotman School of
Management en la Universidad de Toronto y una Maestria en Asuntos
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Fundado por Economistas del Comportamiento y Sociélogos, NUDQ
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Su enfoque permite entregar cambios sostenidos a largo plazo.

C o-autores de "Reimaginando La Inclusion Financiera”

OLIVER
S\ YMAN

Es una firma internacional de consultoria de administracién con un gran
enfoque en servicios bancarios y financieros. Tiene oficinas en mas de
5o ciudades en casi 30 pafses. Combina un profundo conocimiento de
la industria con experiencia especializada en estrategia, operaciones,

gestion de riesgos y transformacion de organizaciones.
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Es un cientifico del comportamiento, en la Universidad de Roskilde.
Tiene un Doctorado en Teoria de Juegos por la Universidad de Roskilde,
y suinvestigacion principal se centra enlos procesos sociales, las normas
y la coordinacién desde una perspectiva tedrica de juegos. Desde 2009
ha aplicado este conocimiento a la formulacién de diversas formas de
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un énfasis especial en como usar los empujones de comportamiento
como un medio para el cambio de comportamiento. Es director de

iNudgeyou y presidente de la Danish Nudging Network.
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Es Profesor Distinguido Charles R. Walgreen (titulo honorifico)
de ciencias y economia del comportamiento y director del Centro
de Investigacion de la Decisién, en Booth School of Business, en la
Universidad de Chicago. Estudia la economia del comportamientoy las
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Cass R. Sunstein) del libro Nudge (2008). Es, quizas, el mejor tedrico en

finanzas del comportamiento.
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Es Profesor Asistente de ciencias econdmicas, sociales y de las
decisiones en Carnegie Mellon. Tiene un Doctorado en Economia
por la Universidad de California. Estudia temas de economfia del
comportamiento con un enfoque particular en cuestiones con
relevancia para la politica publica y ha publicado diversos articulos.
Fuera de la investigacion, lucha contra la adiccién a la cafeina y mira

reality shows- para investigacion, por supuesto.

Co-autora de “¢Qué son las Finanzas del Comportamiento (Behavioral Finance)?”

Es experto en finanzas del comportamiento y riesgos. Es Profesor
Asistente de administracién financiera en Goucher College desde 2010,
y es experto en finanzas del comportamiento. Tiene un Doctorado
en Administraciéon de Negocios por la Universidad Golden Gate. Ha
contribuido a numerosos libros de texto de administraciéon de negocios,

y hace una gran imitacion de Bill Clinton.
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A DECISIONES

IMCO

La AMALI es la tinica asociacion profesional en Latinoamérica enfocada
al sector de inteligencia aplicada a negocios y asuntos sociales. Fundada
en 1992, la AMALI surgi6 originalmente para ser el centro institucional
de la comunidad mexicana de investigacién de mercados, opinién
y comunicacion; ahora engloba a toda la industria de generacion y
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mejorar su calidad y fomentar que se reconozca su compromiso con el

desarrollo de México.
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investigacion aplicada basada en evidencia. Su misién institucional es ser
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una institucion independiente, apartidista y sin fines de lucro, dedicada
a elaborar propuestas viables para mejorar la capacidad de México para
atraer y retener talento e inversiones.

EI IMCO se fundé en 2004 y desde entonces su trabajo se ha enfocado en
generar andlisis y propuestas de politica publica con el fin de promover un

debate informado en torno al desarrollo del pafs.
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