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Abstract: El trabajo indaga sobre las diversas teorias sobre los mecanismos psicologicos que se ponen en
ejecucion cuando el ambito deja de ser el cotidiano para tomar decisiones que requieren de la creacion y se
desarrollan en condiciones de riesgo e incertidumbre.

Resumen

Cuando el uso de los modelos clasicos de valuacion de activos financieros falla en sus predicciones y los
precios sufren modificaciones no esperadas, comienza a tomar fuerza la idea de que otros elementos no
considerados se posicionan con caracteristicas propias y mayor peso que aquellos incluidos en los modelos
clasicos a la hora de tomar decisiones sobre consumo, ahorro, inversion y financiacion.

Es entonces cuando los practicantes y estudiosos de las finanzas abordan teorias relacionadas con la
conducta y la psicologia del decididor, las cuales otorgan un peso relativo distinto de acuerdo con el tipo de
decision llevada a cabo en el momento de la decision, influenciado por el modelo de decision psicologico, las
caracteristicas del decididor, condiciones ambientales, sesgos y heuristicas.

El trabajo indaga sobre las diversas teorias sobre los mecanismos psicolégicos que se ponen en ejecucion
cuando el ambito deja de ser el cotidiano para tomar decisiones que requieren de la creacion y se desarrollan
en condiciones de riesgo e incertidumbre.

I. Introduccion

Siguiendo a Quintanilla y Bonavia, citados por Riveros et altri (2008, p. 50), la psicologia economica
comienza con la escuela marginalista a partir de la publicacion en 1871 de la obra Fundamentos de la
Economia Nacional por parte de Carl Menger (Riveros, Rojas Arias, Pérez-Acosta, 2008; Vieira Cano, 2008),
aunque otros autores consideran que comienza con los estudios y trabajos de Gabriel Tarde (1843-1904) de
1881, que luego publica en su obra Psicologia Econdmica, dando comienzo también de esta forma a lo que
luego seria la psicologia social (Riveros, Rojas Arias, Pérez-Acosta, 2008; Latour, Lépinay, 2008). Hay
consenso en que los trabajos relativos a la teoria clédsica se inician en forma sustantiva con el trabajo pionero
de Bernoulli (Plata y Mejia, 2012; Pascale y Pascale, 2007) con la idea de maximizar la riqueza como medida
de racionalidad en la decision, para continuar luego mediante las extensiones de la obra de John von
Neumann y Oskar Morgenstern de 1944, quienes propusieron una teoria axiomatica de la decision bajo riesgo
e incertidumbre, denominada como Teoria de la Utilidad Esperada (TUES) que enfatiz6 sensiblemente la
interpretacion normativa (Plata y Mejia, 2012; Scarano, 2008; Vidal de la Rosa, 2008; Pascale y Pascale,
2007) y la interpretacion de la maximizacion de la ganancia como objetivo de racionalidad.

Con Herbert Simon comienza a perfilarse un nuevo concepto de racionalidad que considera la limitacion
del cerebro humano para conocer la informacién completa, las distintas opciones y todos los resultados
posibles, por lo tanto no pudiendo evaluar eficientemente las alternativas para maximizar la riqueza; Simon
trabaja a partir del supuesto que la capacidad computacional es sensiblemente menor que la necesaria para
lograr el maximizante, por lo cual pregona la necesidad de lograr el mayor satisfaciente posible (Estrada
Gallego, 2006; Vieira Cano, 2008; Pascale y Pascale 2007).

Luego, y con la incorporacion de los psicologos cognitivos, se incorporan las variables subjetivas al
analisis en la toma de decisiones; Daniel Kahneman y Amos Tversky presentan su aporte, consecuencia de
anos de trabajo, orientados en tres lineas de investigacion, en el primero de ellos tuvo por objeto de estudio
las heuristicas y los sesgos; el segundo sobre la teoria prospectiva como modelo de eleccion ante situaciones
de riesgo y por ultimo sobre los efectos marco para los modelos de agente racional (Kahneman, 2003).

Es entonces cuando se suma el analisis de la heuristica, los sesgos y el efecto marco (Kahneman, Knetsch
y Thaler, 1991, Alcala Villarreal, 2011; Becerra et altri, 2011; Hernandez Ramirez, 2009; Zuluaga Montaiia y
Ramirez Maya, 2006; Cortada de Kohan, 2008).



El trabajo bucea en las criticas que los autores de origen latino (principalmente hispanoparlantes)
realizados sobre los trabajos de investigadores anglosajones que trabajaron en la construccion de la teoria
clasica de decision y sus extensiones hasta los trabajos de Kahneman y Tversky, sumado a las teorias
cognitivas mas importantes de la psicologia econémica (Alcald Villarreal, 2011; Becerra et altri, 2011;
Hernandez Ramirez, 2009; Zuluaga Montafia y Ramirez Maya, 2006; Cortada de Kohan, 2008).

Se recupera para la investigacion de la psicologia de la economia y los procesos de cognicion, decision y
racionalidad el legado del psicologo francés Gabriel Tarde, olvidado por la historia y recuperado en los
ultimos afios por Latour y Lépinay, (2008), quien presentd una teoria sobre la forma en que los individuos
realizan los procesos de cognicién basado en la imitacion y la creacion, siendo esta ultima propia del ser
humano (Lopez y Sanchez-Criado, 2006; Nocera 2006; Denegri Coria, s/d.).

El analisis del modelo conductual de Tarde (Latour, Lépinay, 2008; Lopez y Sanchez-Criado, 2006;
Denegri Coria, s/d.) tiene relacion con el modelo de los dos sistemas, denominados S1 y S2 por Stanovich y
West (2000), respaldado en modelos de racionalidad que se validan con la justificacion que les otorga el
sustento necesario (Garcia Campos, 2008, 2009; Stanovich y West, 2000, 2003; Vieira Cano, 2008; Estrada
Gallego, 2006).

I1. El modelo del comportamiento de Gabriel Tarde

Segun Denegri Coria (s/d, p. 10), "para Tarde, el comportamiento social se explica mediante los conceptos
complementarios de imitacién e invencion. La imitacion es el fendmeno crucial para explicar, partiendo de
los individuos, las relaciones humanas. Es una especie de estado hipndtico que lleva a los individuos a repetir
en forma automadtica, las conductas desarrolladas previamente por modelos. La imitacion es el procedimiento
psicoldgico por el cual las ideas se repiten y propagan en la sociedad y comienza a partir de estados internos
como las creencias y los deseos".

La imitacion se interpreta como la situacion que le permite a Tarde afirmar que la realidad social es el
resultado de estados psicolédgicos, que se dan como resultado de la asociacion de los individuos permitiendo
construir una representacion psicoldgica grupal, entonces el nivel de realidad son los individuos agrupados y
el efecto colectivo sobre la conciencia individual (Lopez Parra, 2008). Por lo tanto, la construccion grupal de
la realidad psicologica condiciona a los integrantes de cada grupo en un marco de referencia actitudinal y
sentimental dentro del cual toman decisiones individuales. A diferencia de Gabriel Tarde, Gustave Le Bon
introduce el concepto de "mente colectiva" al afirmar que cuando los individuos forman parte de un colectivo
emergen de este rasgos psicologicos que no estan presentes en los sujetos tomados en forma aislado, sino que
existen determinados comportamientos psicoldgicos que se encuentran por encima de estos y surgen en forma
espontanea como consecuencia de la reunion de estos.

El concepto de invencion es mucho mas importante para el desarrollo del ser humano, ya que permite
evolucionar desde una situacion dada y conocida (por la imitacion) hacia una realizacion (invencion) nueva,
permitiendo a las sociedades avanzar. No solo a nivel sociedad sino también grupal, para cada actividad o
disciplina en particular. Por su parte, Denegri Coria (s/d.) define a la invencién como todo nuevo
pensamiento o creacion que surge de dos o mas ideas combinadas que fueron adquiridas previamente a través
de la imitacion y de la contrastacion y oposicion entre la imitacion (idea aceptada) y las practicas existentes.
Es propia de los individuos especialmente dotados que son seguidos por la masa que es la que copia. La
sociedad se va superando a través de los inventos o creaciones.

Figura 1 - Modelo de comportamiento de Tarde
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Fuente: elaboracion propia.

Siguiendo a Nocera (2006, p. 3): "Junto con la creencia, el factor psicoldégico mas activo, tanto para el
individuo como para la sociedad es la invencion. Gracias a la invencion, comenta Tarde, el hombre puede
introducir elementos absolutamente nuevos en el desarrollo histdrico y asi, modificar su curso. El origen de la
invencion debe buscarse en la necesidad: se inventa para poder satisfacer cierta necesidad. Dado que la
necesidad (o el deseo) es la expresion de una creencia, es en ella donde reside finalmente la raiz de la
capacidad inventiva del hombre". Para Tarde, segun Lopez y Sanchez-Criado (2006), la imitacion no es
opuesta a la invencion sino el medio de que se vale para alcanzarla. Ademas, la negacion y el contraste
surgen como efecto de las relaciones entre la imitacion y la invencion, siendo entonces esta una fuerza activa
que no se realiza en forma aislada, sino que al surgir en la imitacion siempre es con otros y por tanto
relacional.

El modelo del comportamiento de Tarde implica determinadas leyes, las cuales pueden ser aplicadas a la
economia para explicar, por ejemplo, que:

- La imitacion puede explicar la moda, los procesos productivos, los ciclos de ensefianza-aprendizaje.

- El homo economicus se explica desde la psicologia por las causas de deseo y creencia.

- El consumidor es un ser hecho de deseos a satisfacer de acuerdo con determinada escala de preferencias.

- El precio es el sacrificio a realizar para satisfacer un deseo y su cuantia tiene una relacion directa con la
satisfaccion que produce su obtencion.

- La produccion depende del concepto de imitacion.

- La productividad se relaciona con la innovacion en tecnologia, o sea, la invencion.

Gabriel Tarde fue contemporaneo de Emile Durkheim, de hecho, son conocidas las discusiones que ambos
mantenian sobre aspectos relacionados con la gestacion de la sociologia, pero principalmente comparten lo
fundamental del campo del pensamiento social: el pensamiento individual y lo colectivo. Las diferencias a la
cuestion es el abordaje planteado por ambos, mientras que para Durkheim la unidad de lo colectivo se da
debido a la fuerza exterior de las organizaciones, por medio de la socializacion y la disciplina, para Tarde la
realidad social se da solo a partir de lo individual y luego se proyecta como una psicologia social, siendo el
resultado de la resonancia de las imitaciones, es decir de interacciones producidas (Lopez y Sanchez-Criado,
2006; Nocera 2006).

I11. El modelo del comportamiento de George Katona

A George Katona se le considera el "padre" de la psicologia econémica en Estados Unidos ya que
mediante su obra la disciplina adquiri6 la autonomia metodologica y disciplinar, para quien hace desde la
experiencia el método primordial para buscar respuestas a preguntas que no han sido satisfactoriamente
respondidas desde la filosofia y la abstraccion teodrica, como en el caso de las grandes crisis economico-
financieras, que son explicadas como el enfrentamiento de deseos antagonicos y de conflictos colectivos
psicologicos y culturales. De esta manera argumenta el por qué las econdmicas no son capaces de explicar los
factores desencadenantes y catalizadores de las recurrentes crisis (Denegri Coria, s/d).

Katona citado por Vieira Cano (2008, ps. 344/5) expone que "contrastando de forma contundente con el
abordaje psicologico a la economia, esta el abordaje tradicional, que puede ser descrito como la preocupacion



de la economia por el comportamiento de los mercados, en vez de preocuparse con el comportamiento
humano", para marcar la diferencia que observa entre la vision psicoldgica y la vision econdmica.

Continuando con el abordaje cognitivo de la economia propuesto, Katona interpreta a la sociedad como un
sistema consumista abierto y dindmico, con individuos que operan interactuando en ¢l tomando decisiones,
donde la influencia de la confianza del consumidor es relevante y la explica dependiente de factores
relacionados con el conocimiento, la experiencia y lo afectivo, a tal punto que cambid el nombre de confianza
del consumidor por el de percepcion del consumidor (consumers sentiment) (Vieira Cano 2008, Vazquez,
Garcia y Rocha, 2009/10).

IV. El modelo de racionalidad limitada de Herbert Simon

Simon se dedico al estudio de la teoria de las organizaciones de los procesos de toma de decisiones y de
solucion de problemas y las implicaciones de los procesos para las instituciones humanas, permitiendo un
acercamiento desde la economia a la psicologia a partir de los afios cincuenta.

Pero como sefala Herbert Simon citado por Vieira Cano (2008, ps. 337/8), "la economia se ha venido
moviendo siempre hacia nuevas areas en las que la significacion del modelo clésico de equilibrio no se ha
demostrado nunca, y en las que su pertinencia ha de ser examinada de nuevo". Para Simon, algunos
enunciados de los problemas no resueltos por la teoria cldsica son:

a. "La teoria clésica postula que el consumidor busca hacer méxima su utilidad. Progresos recientes en la
teoria de la eleccion racional del consumidor han demostrado que, en la existencia de una funcion de utilidad,
y sus caracteristicas si es que aquella existe, pueden ser estudiadas empiricamente.

b. La creciente separacion entre propiedad y direccion ha atraido la atencion hacia las motivaciones de los
directivos y hacia la justificacion del supuesto de que las empresas econdmicas buscan hacer al méximo su
beneficio.

c. Cuando, al ampliar la teoria clasica, se eliminaron los supuestos de la competencia perfecta, incluso la
definicidon de racionalidad se hizo ambigua. Hubieron de construirse nuevas definiciones, intuitivamente no
tan obvias ni mucho menos como la simple maximizacion, para entender la teoria de la conducta racional al
monopolio bilateral y a otras situaciones de negociacion y de pronostico del futuro.

d. Cuando se eliminaron las hipotesis de una prevision perfecta, para tratar la incertidumbre acerca del
medio ambiente, la definicion de racionalidad hubo de ser extendida en otra direccion para tener en cuenta la
prediccion y la formacién de expectativas.

e. Al ampliar la definicion de la racionalidad en forma que englobard los conflictos entre metas y la
incertidumbre, resultd dificil ignorar la distincion entre el medio ambiente objetivo, en el que el actor
econdémico realmente vive, y el medio ambiente subjetivo que €l percibe y al cual responde. Cuando se hace
esta distincion ya no podemos predecir su comportamiento, aun cuando se comporta racionalmente, partiendo
de las caracteristicas del medio ambiente objetivo; necesitamos conocer, ademas, algo acerca de sus procesos
de percepcion y de conocimiento" (citado por Vieira Cano [2008, p. 338]).

Partiendo de la observacion empirica del funcionamiento de las organizaciones, revela las pruebas de los
limites de la racionalidad individual completa. Sus investigaciones lo llevaron a proponer el famoso concepto
de racionalidad limitada (bounded rationality) en oposicion al concepto neocldsico del hombre racional,
dando lugar a un comportamiento satisfaciente y no maximizante (Vieira Cano, 2008; Pascale y Pascale
2007; Estrada Gallego, 20006).

La teoria de Simon trata sobre los siguientes puntos:

- larelacion del empleo,

- el equilibrio de la organizacion, y

- la racionalidad limitada.

Los mecanismos de racionalidad acotada se basan en dos pilares basicos:

a. busqueda de alternativas y

b. grado de satisfaccion.

Como consecuencia de sus hipotesis, Herbert Simon asume el modelo correspondiente al "hombre



administrativo" en reemplazo del "hombre econémico"; mientras que el hombre econdémico maximiza al
seleccionar el mejor curso de accion de todas las opciones posibles, el hombre administrativo asume que es
imposible para el individuo conocer todas las alternativas pues cuenta con una informacion limitada; entonces
el hombre administrativo busca entre distintas alternativas y una vez que encuentra aquella que le satisface,
desiste de la busqueda de otras alternativas ya que el hombre administrativo simplemente se satisface.

En su esfuerzo por acceder a una decision que resulte suficientemente satisfactoria el gerente toma
decisiones dentro de un rango de alternativas que satisfacen su accionar para cumplir con los fines
organizacionales, aunque no necesariamente son las alternativas mas Optimas cono sefiala Elster, citado por
Estrada Gallego (2006, p. 153), y esto a su vez, tiene consecuencias mas alla de los individuos, lo que
significa en la practica que también las organizaciones solamente llegan a satisfacer sus objetivos en niveles
de racionalidad subdptima.

A diferencia de lo sostenido por la teoria econdmica tradicional, segun la cual los agentes econdémicos
buscaran la alternativa que maximice la utilidad, Simon sostiene una postura distinta: Simon propone un
modelo de eleccion de satisfaccion, por lo cual, estima que los agentes econdomicos satisfacen sus objetivos
mas que maximizarlos.

Simon, de acuerdo con Pascale y Pascale (2007), para explicar la actividad cognitiva del ser humano
piensa que es fundamental trabajar en un modelo de representacion mental lo mas adecuado posible y
relacionado con el contexto, ya que para Simon las decisiones responden a la capacidad cognitiva limitada de
los decisores como asi también a la percepcion que se haga de la realidad circundante.

Para Simon el principal objetivo es interpretar la racionalidad humana, entendida esta como determinados
niveles de satisfaccion individual mas que organizacional, destacando que el método utilizado para su estudio
fue la observacion experimental de los fendmenos psicologicos en los individuos y la forma en que estos
resuelven sus problemas. Algunas veces la gente responde preguntas dificiles por analogia a través de otras
mas simples, donde la percepcion, la intuicion y la experiencia juegan un papel mas importante que la
utilizacion de modelos racionales de maximizacion.

V. El modelo de razonamiento dual (o de los dos sistemas)

En el campo de la psicologia cognitiva se desarroll6 una teoria denominada dual de sistemas que logro
captar la atencion de un grupo importante de psicologos, y se desarrolld con fuerza especialmente a partir de
la década del noventa del siglo pasado. Esta teoria postula el supuesto de dos procesos de razonamiento
distintos que conviven dentro del cerebro humano, denominados S1 y S2 por Stanovich y West (2000, 2003).
Estos autores adjudican al sistema S1 una capacidad de rapida respuesta, gran capacidad operativa (capacidad
computacional), que permite dar una respuesta inmediata incluso a complejos problemas de razonamientos, el
inconveniente es que no siempre las respuestas son correctas. Se considera que este sistema es innato en el
ser humano y antiguo en términos de evolucion (Garcia Campos, 2008, 2009).

Por otra parte, S2 es, siguiendo a Stanovich y West (2000, 2003), un sistema de razonamiento mas lento
pero capaz de cumplir con determinados requisitos normativos que llevan a una respuesta mas acertada en
términos de racionalidad. Segun Garcia Campos (2008) S2 esta gobernado por reglas explicitas, es mas
modernos en términos evolutivos y requiere para su funcionamiento de una mayor capacidad cognitiva,
ademas, este sistema tiene la capacidad —hasta cierto punto— de controlar los outputs de S1 e incluso
inhibirlos.

Para Evans, citado por Garcia Campos (2008, p. 68) y para Stanovich y West (2000, 2003), S1 contiene
procesos que son compartidos con animales solamente, mientras que S2 pareceria ser un sistema utilizado
exclusivamente por los seres humanos en general y algunos otros primates para ciertos procesos. Cada uno de
estos sistemas estd compuesto por una serie de procesos cuya cantidad y calidad se desconoce, sin embargo,
es razonable pensar que aquellos procesos mas elementales en la toma de decisiones y que se relacionan con
la satisfaccion de las necesidades elementales son los compartidos con los animales, mientras que otros
procesos sujetos a ciertas normas o reglas pertenecen exclusivamente a los seres humanos. Stanovich y West
(2003) apuntan que S1 estd compuesto por una cantidad de procesos que comparten determinadas
caracteristicas distintivas comunes pero plausibles de identificacion, por ejemplo:



1. procesos asociativos o aprendizaje experimental,

ii. sistemas preceptuales y del lenguaje,

iil. procesos automatizados.

Garcia Campos (2008) opina que existen tres razones primordiales por la cual los defensores de esta teoria
piensan que ella debe su fuerza:

a) los defensores de esta teoria sostienen que permite la convergencia de dos teorias muy importantes en la
psicologia del razonamiento: la de la heuristica y sesgo por un lado y la evolucionista por el otro;

b) no solo permite cobijar en su seno a las principales teorias del razonamiento, sino también a otras
teorias que explican la atencion, la memoria, la toma de decisiones e incluso la cognicion social;

¢) por ultimo, Evans sostiene que el trabajo de algunos neurocientificos apoya la idea de dos sistemas de
razonamiento (Garcia Campos, 2008).

Aun no se ha explicado satisfactoriamente como interactian S1 y S2, aunque a decir de Stanovich y West
(2000, 2003), la interaccion de ambos sistemas surge porque S2 es moldeado por S1 ya que S1 es un sistema
primario en el sentido que permea todo nuestro pensamiento y originario ya que pertenece a todas las
especies animales. El problema detectado por Garcia Campos (2008) es que, si S2 es modelado por S1 y
subyace en €l, se pregunta como es posible que S2 tenga la capacidad de controlar e inhibir hasta cierto punto
a S1. En un trabajo posterior, Garcia Campos (2009) logra relacionar la teoria dual del razonamiento con los
conceptos de justificacion y racionalidad.

VI. Justificacion

Para Garcia Campos (2009, p.) la justificacion pasa por dos ejes fundamentales:

a) Eje fundacionista-coherentista; para el fundacionismo existen i) una serie de creencias basicas que no
deben ser justificadas (axiomas y postulados) pues son la base para justificar todo el conjunto de creencias
"no bésicas", ii) la justificacion tiene una sola direccion y va de las creencias bésicas a las no basicas. En
tanto que el coherentismo adopta un mismo nivel o status de creencias y por lo tanto la justificacion va en
ambas direcciones.

b) El segundo eje estd compuesto por las teorias internalista-externalista. En el caso del internalismo la
justificacion depende de estados internos tales como la reflexion, el razonamiento o la memoria, a los cuales
un sujeto experimental tiene acceso inmediato; para el externalismo la justificacion depende del estado
externo que hace de su creencia el producto de un adecuado proceso de cognicion.

Los defensores del internalismo observan que los criterios de racionalidad son la posibilidad de dar y
ofrecer razones y que esta detras de la nocion de justificacion, mientras que aquellos que defienden la postura
externalista sugieren que la justificacion es aquella que conlleva la idea de operar procesos inferenciales de
induccion y deduccion (razonamientos inductivo y deductivo).

VII. Racionalidad

Una definicion importante llegada a este punto es el concepto de racionalidad, para el cual se asume la
postura de Stein, quien citado por Garcia Campos (2009) la ha llamado la "vision estandar de la
racionalidad".

"De acuerdo a esta vision, ser racional es razonar en concordancia con los principios del razonamiento
fundados en las reglas de la logica, la probabilidad y asi sucesivamente. Si la vision estandar del
razonamiento es correcta, los principios normativos de razonamiento, esto es, son los principios con los que
debemos razonar" (Stein, citado por Garcia Campos, 2009, p. 66).

Por lo tanto, la racionalidad asi concebida, es el criterio primario para evaluar el comportamiento humano
mediante la aplicacion de las reglas de la logica, la matematica, la probabilidad y la teoria de la decision.

Ademas, existe otra definicion de racionalidad denominada visién consecuencialista de la racionalidad y
se refiere a que la racionalidad queda sujeta a lograr ciertos resultados propuestos de antemano, por lo cual es
necesario conocer los resultados obtenidos para poder evaluar la racionalidad de la accion.

Una tercera explicacion de racionalidad es la que aportan Evans y Over, segun Garcia Campos (2009), en
la cual definen una racionalidad denominada personal que se relaciona con S1 o sistema tacito es su teoria de



la dualidad de sistemas y una racionalidad llamada impersonal que opera sobre el sistema S2 o llamado
explicito en palabras de los autores antes mencionados.

La racionalidad personal (o racionalidad 1) se relaciona con las metas de cada individuo y el anélisis trata
sobre la confiabilidad del razonamiento que los individuos utilizan para alcanzar sus metas. Para la
racionalidad impersonal (o racionalidad 2) un individuo es racional si sus procedimientos cognitivos
satisfacen los enunciados postulados por la l6gica y las matemadticas (u otro estandar de normas determinado
y aceptado de antemano).

Por lo tanto, podemos definir que la racionalidad 1 se relaciona con la visién consecuencialista antes
descripta mientras que la racioanlidad 2 parece obedecer a lo que se definid anteriormente como la vision
estindar de la racionalidad; entonces también es esperable que —dado que existen dos clases de
racionalidad— ante determinados problemas es posible ofrecer una respuesta, que mientras para la
racionalidad 1 es deseable y racional, no necesariamente verificara esta condicion bajo los postulados de la
racionalidad 2 y viceversa. Recordemos que el concepto de racionalidad 1 significa que estd de acuerdo con
ciertos principios o conceptos que indican cual es la respuesta ante un evento y esta es tomada como correcta
porque cumple con los requisitos de creencia los cuales no son necesariamente testeables desde la vision
estandar de la racionalidad antes definida, ya que no son consecuencia de un razonamiento normado;
mientras que si el sistema de respuesta corresponde a la racionalidad 2, entonces el proceso en la toma de
decisiones es el encargado de validar la respuesta.

Por ultimo, Stanovich y West (2000) detallan también un modelo con dos definiciones de racionalidad, a)
la adaptacion evolutiva y b) la racionalidad instrumental.

a) La adaptacion evolutiva explica que actiia a nivel genético, ya que son intrinsecos del ser humano y son
antiguos evolutivamente, de hecho, se interpreta también como la informacioén genética que se transmite de
generacion en generacion y nos dan un marco de referencia para ver al mundo.

b) La racionalidad instrumental no opera a nivel genético sino en el vehiculo que los transporta, por lo
tanto, actiia buscando la maximizacion a niveles personales o subpersonales.

Esta forma de pensar la racionalidad es posible alocarla dentro de la vision consecuencialista de la
racionalidad, o sea, la teoria que sostiene que un buen razonamiento es aquel que conduce a alcanzar
determinadas metas. El consecuencialismo entiende que un proceso de razonamiento es adecuado si como
consecuencia de su utilizaciéon durante un nimero adecuado de veces el cotejo arroja un mayor niimero de
resultados positivos que resultados negativos.

VIII. Modelo dual, razonamiento y justificacion

El modelo dual explica que el cerebro humano responde con uno de los dos sistemas distintos ante un
estimulo, denominados S1 y S2. Cada sistema a su vez debe ser admitido a través de un mecanismo de
racionalidad que le de confiabilidad a la respuesta, los cuales a su vez deben ser validados mediante
apropiadas justificaciones.

El S1 es un sistema que no tiene acceso a los procesos pero que tiene conocimiento de las salidas del
sistema, cuya racionalidad es instrumental —a nivel genético— y esta implicita. Su justificacion se halla en
creencias basicas que no deben ser demostradas, pero sobre las cuales se edifican las demads justificaciones.
Es consecuencialista evolutivo.

En tanto que S2 significa un procedimiento de razonamiento mas lento, dificultoso, que necesita de la
voluntad y la decision del individuo para operar, necesita de un marco normativo que le indique cuéles son
los procedimientos adecuados para hallar la respuesta correcta a los diferentes estimulos. Generalmente se
comporta de acuerdo con la vision estandar de la racionalidad u otro estandar conocido de antemano, aplica
las reglas de la l6gica, las matematicas, la probabilidad y la teoria de la decision y halla su justificacion en los
modelos explicitos, ya que se conoce y valida el proceso y recepciona el output por ser la salida de un sistema
aceptado.

Figura 2 - Teoria Dual de Sistemas - Razonamiento y justificacion
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IX. El modelo de racionalidad limitada de Kahneman y Tversky y la Teoria Prospectiva

Daniel Kahneman y Amos Tversky adhieren al modelo de razonamiento dual y su aporte fue la
consecuencia de afios de trabajo orientados en tres lineas de investigacion, la primera de ellas tuvo por objeto
el estudio de las heuristicas y los sesgos; la segunda linea sobre la teoria prospectiva como modelo de
eleccion ante situaciones de riesgo y por ultimo la investigacion orientada sobre los efectos marco para los
modelos de agente racional (Kahneman, 2003).

De acuerdo con Kahneman (2003), las ideas que guiaron el trabajo son:

I. La mayor parte de los juicios y de las elecciones se efectiian intuitivamente,

II. que las reglas que gobiernan la intuicion son generalmente similares a las de la percepcion.

Por lo tanto, las reglas de las elecciones y los juicios intuitivos se basan en analogias visuales.

Una de las diferencias que Kahneman observa para diferenciar ambos sistemas cognitivos, es que si para
S1 le es posible realizar mas de un proceso a la vez, ya que le demanda poco esfuerzo pues este sistema opera
en forma espontdnea, intuitivamente, sin calculos ni mayores esfuerzos; cuando el estimulo obliga a trabajar
en S2, como consecuencia de la limitada capacidad operacional y computacional del cerebro, resulta
complejo y poco eficiente desarrollar en forma simultdnea con otras tareas debido a las interferencias que se
producen ya que los procesos en este caso se perjudican mutuamente.

La accesibilidad es una propiedad caracteristica del pensamiento intuitivo y significa poder hallar los
juicios de valor que sustentan las salidas del sistema en forma auténoma basado en justificaciones de la forma
de creencias aprehendidas oportunamente u obtenidas genéticamente. La adquisicion de destrezas en
cualquier &mbito significa aumentar la accesibilidad y estas también se logran mediante la experiencia; un
concepto asociado a la accesibilidad es la notabilidad, y se refiere a aquellos estimulos que captan nuestra
atencion y se apropian de ella, reduciendo la atencioén hacia otros elementos concurrentes a un determinado
evento, de hecho es un recurso muy utilizado en publicidad cuando se sobrevaloran los beneficios y se
infravaloran —o desconocen— las desventajas de un producto o servicio.

La intuicion significa tener "acceso directo" a interpretaciones mentales que de otra manera deberiamos
descifrar mediante el uso de algin modelo de razonamiento que sea justificado epistemoldgicamente, del tipo
de racionalidad limitada de Simon (Vieira Cano, 2008; Pascale y Pascale 2007; Estrada Gallego, 2006) o la
vision estandar de la racionalidad de Stein (Garcia Campos, 2009, p. 66).

X. Un modelo de tres sistemas

Kahneman observa un modelo constituido por tres sistemas cognitivos, integrados por 1) la percepcion
que se vincula directamente con la respuesta a los estimulos, 2) la intuicién o sistema 1 (S1), asociado a
representaciones conceptuales y 3) el razonamiento o sistema 2 (S2), también asociado a representaciones
mentales. Las diferencias entre la intuicion y el razonamiento, también obedece a las diferencias halladas en
S1 y S2, la intuicidén es un sistema de respuestas rapido, automatico, sin esfuerzo, trabaja por asociacion y
tiene contenido emocional, mientras que el razonamiento es trabajoso, lento, controlado, regido por normas
(Kahneman, 2003, ps. 184/6).

Figura 3 - Modelo de tres sistemas cognitivos (Kahneman, 2003)
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La percepcion y la intuicion son considerados sistemas de largo plazo —en el sentido de haber sido
adquiridos hace tiempo—, ya que su utilizacion es la respuesta primaria del sistema computacional del
cerebro humano y se rige por la percepcion, responde a través de la accesibilidad y la notabilidad y por las
creencias genéticas que no necesitan justificacion o por la intuicién, que requiere de representaciones
mentales adquiridas con significativo esfuerzo por el sistema 2 pero que a través de la experiencia la han
volcado al sistema 1, ofreciendo respuestas rapidas a interrogantes complejos a los cuales los especialistas
acceden debido a su formacion de modelos racionales aprehendidos oportunamente, justificados
externamente por la construccion de este debido a las reglas observadas y asentados y modelados una vez
mas a partir de la experiencia.

Uno de los principales aportes de Kahneman y Tversky a la teoria de la decision se deben a la critica que
hacen del modelo de decision de Bernoulli —al que Kahneman denominé "el error de Bernoulli"— y hace
referencia a que los agentes no toman decisiones tratando de maximizar su riqueza (aumentar sus activos),
sino que la principal fuerza impulsora estd dada por los resultados que obtienen (Kahneman, 2003). Esta
afirmaciéon la sustentan en una serie de ejercicios psicologicos que llevaron adelante y les sirvio para
demostrar que, si bien el modelo bernoulliano es compatible con la hipdtesis economica que lo racional es la
maximizacion de la riqueza, ellos descubrieron que los agentes econdmicos anteponen el corto plazo y las
ganancias al aumento de la riqueza.

Otros aportes importantes investigados por estos autores se relacionan con los estudios llevados a cabo
donde comprueban que la aversion a las pérdidas se hallan en un nivel de significaciéon mas alto en la estima
que los costos de oportunidad, por lo cual hallan una funcién de valor que resulta concava para las ganancias
y convexa en el caso de las pérdidas, con un quiebre en el punto de referencia —cualquiera que este sea—, y
la curva resulta mas empinada para las pérdidas, lo cual modela las salidas del sistema hacia un sesgo de
aversion ante situaciones dadas. El efecto marco y las heuristicas serdn solo sefialadas ya que han sido
abundantemente tratadas por la literatura especifica (Kahneman, Knetsch y Thaler, 1991, Alcald Villarreal,
2011; Becerra et altri, 2011; Hernandez Ramirez, 2009; Zuluaga Montafia y Ramirez Maya, 2006; Cortada de
Kohan, 2008).

El principio bésico del efecto marco es la aceptacion pasiva de la formulacion dada, para Kahneman la
gente fracasa a la hora de componer todas las extensiones equivalentes a la situacion dada de un asunto
determinado y las decisiones seran influenciadas de acuerdo con la accesibilidad y la notabilidad, ya que
aquellos rasgos poco accesibles no seran tenidos en cuenta; aun en situaciones de informacién completa, la
correlacion entre juicios reflexivos y accesibilidad no es muy alta (Kahneman, 2003).

Los procedimientos usuales para resolver problemas suelen ser algoritmos o heuristicos; un algoritmo es
una estrategia para alcanzar una soluciéon que indefectiblemente resulta correcta, por ejemplo una operacion
matematica mientras que los heuristicos (del griego heurisko, yo hallo, descubro) son procedimientos que se
basan en suposiciones, creencias o intuiciones que nos permiten hallar respuestas a una problematica que



ciertas veces son acertadas pero otras erradas, sin seguridad logica sobre sus resultados (Cortada de Kohan,
2008, p. 69).

La sustitucion de atributos se refiere a la reduccion de tareas méas complejas por otras operaciones mas
sencillas o conocidas que permiten operar de manera mas fécil, rapida y con menor esfuerzo, cambiando una
propiedad —sustituir un atributo— por otro que nos viene mas rapidamente a la cabeza (Kahneman, 2003).
Investigaciones recientes dejan el campo abierto a estudios sobre el comportamiento de los agentes
econdmicos —en especial a aquellos dedicados a la disciplina financiera— relacionada con el campo de los
afectos y dado que la valencia afectiva es una valoracion que se calcula naturalmente, siempre esta asequible
y con un alto grado de notabilidad. Kahneman (2003) indica que la gente muchas veces toma decisiones que
a menudo expresan preferencias afectivas, por lo tanto, internamente justificada, pero no necesariamente
justificada de acuerdo con el razonamiento y la justificacién imperante en el sistema 2.

Dentro de las heuristicas del prototipo se halla aquella que describe a la representatividad y se refiere a la
sustitucion de un atributo sujeto a la probabilidad por otro mas accesible al sujeto: un atributo de similitud (o
representatividad).

Siguiendo a Kahneman (2003, p. 211) habitualmente la gente expresa juicios y realiza elecciones
intuitivas, razonablemente satisfactorias, quedando las tareas de control y rectificacion de la accion del
sistema 2, aunque estas actividades de control son llevadas de manera ligera. Esta capacidad de S2 para
controlar las salidas de S1 se ve reducida por el stress provocado por el apremio del tiempo para dar
respuesta, la participacion de dos o mas actividades cognitivas diferentes, la realizacion de actividades
matutinas para gente noctambula y viceversa. En Kahneman 2003) (p. 187), también el estar de buen humor
puede ser motivo de displicencia a la hora del control.

XI. El modelo del comportamiento de los autores clasicos (teoria del agente racional)

La teoria clasica comenzd a modelarse a partir del trabajo pionero de Daniel Bernoulli de 1738 y
constituye uno de los primeros intentos por desarrollar una teoria sistemdtica para explicar la forma que los
sujetos utilizan en la toma de decisiones en situaciones de riesgo. La paradoja de San Petersburgo expone el
problema de la insuficiente respuesta del valor monetario esperado a los problemas de decision, y fue
expuesta por Bernoulli en la Academia de Ciencias de San Petersburgo. La propuesta que realiza para
solucionar la paradoja de San Petersburgo es muy relevante para resaltar la importancia de las preferencias
sobre los resultados monetarios del evento aleatorio, en ella distingue entre la suma dineraria (pretium) y la
utilidad que ella le reporta al sujeto (emolumentum) (Pascale y Pascale, 2007, p. 155).

Una mayor precision formal de esta primera aproximacion se obtiene con el conocido trabajo de von
Neumann y Morgenstern que extienden el trabajo realizado por Bernoulli doscientos afios antes; dejando de
lado el concepto del valor monetario esperado por el de la utilidad esperada. Esta utilidad tiene relacion con
las actitudes de los individuos ante el riesgo.

Este modelo presenta un criterio de eleccion bajo riesgo con unos supuestos sobre el comportamiento de
las preferencias de los individuos que resultan apropiados para garantizar la existencia de una funcién de
utilidad, que resulta ser la pieza sustancial para explicar la racionalidad de la decisiones a través de la
maximizacion de dicha funcion de utilidad que representa las preferencias de los agentes con aversion al
riesgo, como la fundamentacion de una decision con base en el concepto de preferencia, haciendo explicitos
los supuestos de comportamiento de las preferencias (Plata y Mejia, 2012; Pascale y Pascale, 2007).

Para Scarano (2008, p. 67) la maximizacion implica al menos dos problemas a tener en cuenta: a) el
problema matematico de la existencia de una o mas soluciones debidas a la maximizacion de la funcién de
utilidad, y b) de una naturaleza mas cualitativa y filosofica, la maximizacion se vincula con la
intencionalidad, con la deliberacidén o la razon con el domino de la accidon. Adicionalmente brinda una
explicacion de la conducta de los agentes, y la expone a través de un ejemplo: ;por qué "A" eligio la canasta
Vi?, porque es la que mas prefiere. Es decir, las preferencias explican la accion de los agentes (Scarano,
2008).

La formalizacién matemadtica indica que de acuerdo con la teoria de von Neumann y Morgenstern, las
diferentes actitudes hacia el riesgo se precisan de acuerdo con el tipo de curvatura que tiene la funcion de



utilidad. Los adversos al riesgo tienden a evitar los riesgos y por lo tanto la funcion de utilidad presentara
forma concava en el nivel de riqueza; mientras que los amantes al riesgo se representan mediante funciones
convexas.

Dos criticas serian formuladas a la teoria de la utilidad esperada, una tendria como exponente a Maurice
Allais quien mediante la paradoja que lleva su nombre demuestra que los axiomas en que se basa la teoria de
la utilidad esperada son sistematicamente violados por los agentes y por otra parte seria Herbert Simon,
mediante su teoria de racionalidad acotada antes descripta.

XII. Discusion e implicancias

Desde el mismo momento del nacimiento, tanto los animales como los seres humanos escudrifian el
mundo y lo interpretan sensorialmente, observando el panorama que se presenta, oliendo el aire, oyendo los
sonidos, degustando los sabores y ejerciendo el tacto sobre aquello en que se posa. Esto es la utilizacion de la
capacidad primigenia que posibilita combinar y relacionar todos los sentidos para un entendimiento mas
acabado de la realidad y su interpretacion: es la percepcion y la intuicion de Kahneman (2003), el S1 innato,
primitivo, el mas precario e indispensable de todos definido por Stanovich y West (2000, 2003), el individuo
que busca proteccion, alimento, abrigo, cuidado, seguridad, que no necesita ni racionalizar ni justificar sus
acciones pues son tan esenciales y necesarias que estan presentes en los genes; forman parte del instinto y
cubren el espectro de las necesidades basicas de supervivencia. A partir de alli comienza el aprendizaje
basado en la imitacion, al decir de Denegri Coria (s/d., p. 10), la imitacion es el fendbmeno crucial para
explicar, partiendo de los individuos, las relaciones humanas. Es una especie de estado hipnotico que lleva a
los individuos a repetir en forma automatica, las conductas desarrolladas previamente por modelos. La
imitacion y la repeticion de los modos de hacer las cosas, es la etapa de la reproduccion de una parte de la
realidad para alimentar el S1.

El crecimiento a su vez permite el desarrollo de etapas mas avanzadas de la imitacion, que segun Tarde es
observable también en algunas especies animales, como el caso de los felinos, que muestran a las crias desde
como acechar a sus presas, como avanzar sin ser visto ni olido hasta como cazarlas; su instinto los justifica.
En la cima de la escala evolutiva, los nifios pequefios poco a poco son socializados y educados: desde el
pecho de la madre al biberon y luego a los utensilios que utilizara el resto de su vida; ademas de toda otra
informacion genética cultural propia de su origen —en sentido weberiano— donde el nifio va adquiriendo las
normas y costumbres propuestas por la sociedad en la que se desenvuelve: sus creencias religiosas, sus
tradiciones, sus usos y sus costumbres; todo dentro de un contexto de asimilacion de creencias que no
necesitan ser analizadas dentro de la racionalidad, ya que S2 al ser modelado por, y, en S1 esta formando sus
creencias basicas y elementales a partir de las cuales edificara el conjunto de justificaciones que utilizara.
Solo el ser humano comienza un camino de aprendizaje que puede continuar durante el resto de su vida.

En la escolaridad se inicia el ciclo de educacion formal, a través de la adquisicion de nuevos
conocimientos que requieren el esfuerzo del intelecto; por ejemplo para la lectura, S2 debe participar
activamente para traer a la mente un conjunto de simbolos y comenzar a armar el rompecabezas de sus
conjunciones, y es alli cuando los nifios comienzan a palabrear pero no entienden ni saben que han leido,
pues aun no han pasado a S1 el proceso de lectura y por lo tanto, siguiendo a Kahneman (2003) al no tener
capacidad suficiente para realizar dos actividades cognitivas a la vez que requieren esfuerzo, como la lectura
y la comprension, entonces no pueden entender lo leido; solo cuando el procedimiento de lectura haya pasado
a S1 y el nifio realice este proceso sin esfuerzo podra comenzar el camino de la comprension del contenido.
Idéntica via para las siguientes etapas de escolarizacion y contenidos de la educacion formal y aprendizaje de
los oficios.

En niveles elevados de educacion —especializacion y master— se instruye a los estudiantes, ya
profesionales précticos, a trabajar con modelos que tienen su justificacion en programas que responden a su
entendimiento de racionalidad, tal como lo pregona el modelo estandar. El ambito de excelencia de los
claustros académicos facilita las creencias en niveles de S1 de los modelos cuando resulta complejo
interpretar conceptualmente sus desarrollos, entonces es cuando la fuerza de la imitacién permite aplicar
modelos complejos aprehendidos y alojados en S1 para solucionar problemas de otra indole, pero se observan



elementos que justifican su uso, ya sea por la alta notabilidad o por su accesibilidad (Kahneman, 2003). Es de
alguna manera el animal spirit de Keynes llevado por los practicantes al mercado financiero: ante sefiales del
mercado operan rapidamente (S1) para ganarle al mismo mercado, ya que son las respuestas que asimilaron,
aprendieron y aprehendieron ante la ocurrencia de determinados eventos observados en funcion de su
notabilidad. De alguna manera la aplicacion del stop loss es un ejemplo del animal spirit en los programas de
computacion que operan en los mercados de capitales: determinada la tasa maxima aceptable de pérdida,
cuando esta ocurre se acciona un mecanismo (como el S1 en el ser humano) que opera automaticamente en
los inversores del mercado, acentuando bajas y pronunciando subidas para el caso de las alzas. Solo unos
pocos podran separarse del resto para observar cosas que los demas no vislumbran (Latour, Lépinay, 2008),
son aquellos que a juicio de Tarde marcardn el camino que los demds seguiran, los lideres, los que tienen
capacidad para crear con la ayuda —y no las limitaciones— de los saberes aprendidos.

XIII. Conclusion

El ser humano nace en el seno de una determinada sociedad con ciertas costumbres que absorbe desde que
nace y es muy fuerte y lo condiciona para el resto de su vida, recibiendo un marco de referencia social,
econémica y cultural que como un iceberg se mantendrd oculto para salir a relucir ante determinadas
situaciones o cuando algun evento extraordinario lo requiera. Estd innato en ¢l y a través de la socializacion y
la educacion formal e informal ird sumando modelos de solucion de problemas, desde S2 a S1, para dar
respuestas rapidas y casi siempre correctas a problemas complejos. Por lo tanto, la interpretacion de la
realidad econdmica o social dara fundamento a la respuesta que serd debidamente justificada por el criterio
que corresponda de acuerdo con el tipo de racionalidad empleada.

Durante la educacion se produce la formalizacion del comportamiento y se adquieren herramientas
apropiadas para la resoluciéon de problemas, pero como el caso del curso de Administracién Financiera, la
interpretacion que hagan de la realidad tomard del conjunto de creencias aquellas que respalden las
soluciones justificadas en entornos complejos y desconocidos. La racionalidad acotada de Simon es una base
para edificar la forma que se toman decisiones en cualquier nivel, desde un inversor hasta un politico,
sesgado por su sistema de creencias, valores y principios, innatos y adquiridos. Incluso en mercados tan
formalizados como el financieros se habla del humor de los inversores y el sentimiento del mercado, para
buscar que orientacion puede seguir la bolsa cuando su evolucion no respeta los canones de la logica, las
matematicas, la probabilidad y la teoria de la decision.
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