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1. RESUM EXECUTIU

La Neuroeconomia és una disciplina cientifica jove que estudia els processos de presa de
decisions en situacions de incertesa i risc. En 'actualitat, després de molts anys d’aportacions a
aquesta area per part de I'economia, la psicologia cognitiva i la neurociéncia, existeix un
raonable consens entre els investigadors i forca evidencia experimental de que la majoria de
decisions que les persones prenen en les condicions esmentades poden ser considerades com
a no racionals. La practica totalitat de fonts i referéncies consultades fan referéncia decisions
de compra o de tipus financer per part de consumidors, perd encara no s’han estudiat les
decisions al si de 'empresa des d’aquesta perspectiva neuroeconomica.

Es pretén demostrar en aquest projecte que les decisions que es prenen en I'ambit empresarial
son majoritariament no racionals. Per aixd, s’ha dissenyat un model experimental, amb un
col-lectiu de subjectes d’estudi que han servit alhora de grup de prova i de control.

Els resultats han pogut demostrar que les decisions en situacions d’incertesa amb la influencia
d’incentivacio, segueixen un patré no racional, mentre que el model no ha pogut demostrar el
mateix patré en les decisions de risc. Es discuteixen, finalment, possibles alternatives al model,
i futurs camps relacionats de recerca.

Paraules clau: Neuroeconomia, presa de decisions, empresa, incertesa i risc

Neuroeconomics is a young scientific discipline that studies decision making processes in
situations of uncertainty and risk. At present, after many years of research in fields like
economics, cognitive psychology and neuroscience, there is a reasonable consensus among
researchers as well as experimental evidence that the majority of decisions that people take in
the aforementioned conditions can be considered as not rational. Most of the sources and
references found, deal with decisions of purchase or of financial type taken by consumers, but
from this neuroeconomic perspective, decisions in the company environment don’t seem to be
assessed yet..

This project is aiming to demonstrate that the decisions taken in the business environment are
mostly not rational. Therefore, an experimental model has been designed with a number of
subjects of study that have behaved at the same time as a test group and as a control.
The results have been able to show that the decisions in situations of uncertainty with the
influence of incentivation, follow a not rational pattern, whereas the model has not been able to
show the same pattern in the decisions of risk. Finally, possible alternatives to the model, and
future related fields of research are discussed.

.Key words: Neuroeconomics, decision making process, company management,
uncertainty and risk
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2. EL TEMA, LA SEVA RELLEVANCIA CIENTIFICA i MOTIVACIONS
PERSONALS

Aquest treball és, en esséncia, una extraordinaria oportunitat, la d’'introduir-se en un ambit de
recerca jove, que trenca alguns dels paradigmes establerts i en la qual molts dels fonaments
encara s’estan construint.

La neurofisiologia i 'economia s’han trobat en els darrers 15 anys en una nova disciplina: la
Neuroeconomia . El seu ambit de treball és la comprensio del procés de presa de decisions en
les persones, en particular les decisions de tipus economic en situacions d’incertesa i risc.

Les neurociéncies es troben cada vegada en millors condicions de demostrar de manera
experimental —es a dir, cientifica- els processos bioldgics, fisiologics i psicologics per els quals
prenem decisions. Molts models econdmics convencionals es basen en la pretesa racionalitat
de les decisions econdomiques. No obstant, avui dia és possible demostrar que una gran
quantitat de decisions —tal vegada majoritaria- que creiem que sén racionals, reflexives i
meditades, sén en realitat emocionals, intuitives i primaries.

La Neuroeconomia és una disciplina molt jove que sembla estar en condicions d’oferir
respostes a preguntes que fins ara no les tenien. Tot just comencga a estar present als plans
d’estudi d’algunes universitats a Europa i els EUA en forma de postgraus i Masters. Fins i tot ja
existeix un grau de Neuroeconomia a la universitat de New York
(http://www.neuroeconomics.nyu.edu/grad prog.html)

Des d'un punt de vista personal, la Neuroeconomia i el Neuromarketing sén disciplines
particularment atractives per I'alumne des de fa uns 5 anys, quan va comencar a seguir les
investigacions de Dan Ariely, un expert que treballa a la universitat de Duke en economia
conductual, considerada una disciplina origen dels actuals estudis neuroecondomics. El 2008,
Ariely va publicar un resum divulgatiu d’algunes de les seves recerques en el llibre Predictably
Irrational. D’altra banda, el juliol del 2012 l'autor va fer un curs d’estiu de Neuroeconomia i
Neuromarketing, impatrtit per la Asociacién Espafiola de Neuroeconomia (www.asocene.com).
La majoria dels docents son neurdlegs interessats en I'aplicacié practica de les darreres
recerques en neurociéncia en ambits com I'economia, el marketing o la politica.

Fins ara, la Neuroeconomia s’ha focalitzat en I'estudi dels patrons i comportaments de presa
de decisions dels consumidors. No s’ha pogut trobar cap tipus de recerca neuroeconomica feta
a Espanya sobre 'ambit de 'estudi, en relacié amb les decisions empresarials. No cal dir que
és un terreny que sembla particularment atractiu i que pot ser objectivament Util. Es parteix de
la hipotesi de que una part de les decisions empresarials podrien ser incorrectes en la mesura
en que no son preses de manera estrictament racional, en particular pel que fa a les decisions
estratégiques i economiques. La cerca d’estudis internacionals, de moment tampoc nho
proporciona referéncies similars a I'objecte d’aquest treball.

Finalment, arrel de la molt nombrosa informacié que s’ha generat en els darrers anys, es pot
concloure que la Neuroeconomia no és una moda passatgera, si no que és més aviat una
tendéncia que tindra una rellevancia creixent a nivell d’'investigacio, docéncia, titulacions oficials
i especialitzacions laborals en els propers anys. Per aix0, I'autor considera que és un camp al
qual voldria dedicar més temps d’aprenentatge i recerca en un futur proper.
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3. MARC TEORIC: ORIGEN | ANTECEDENTS DE LA NEUROECONOMIA

La Neuroeconomia és en la actualitat el resultat de la hibridacié de coneixements i de models
experimentals entre I'economia -d’'una banda- i les neurociéncies i la psicologia -de I'altra.
Aquesta naturalesa hibrida genera un punt de complexitat i de necessaria apertura en els
investigadors que s’hi dediquen, ja que cal integrar no només coneixements sind visions i
formes de treballar que han estat fins ara desconnectades. Per dir-ho d’'una manera simple, no
ha estat gens habitual que els economistes tinguin coneixements de neurociéncia, i al contrari,
no ha estat freqiient (tot i que comenca a ser-ho) que els neurocientifics tinguin en la economia
un dels seus ambits d’estudi i interés. Els psicolegs cognitius sén potser els especialistes que
s’han trobat en una posicié més equidistant, i no pas per casualitat, les seves contribucions han
estat decisives. A la Neuroeconomia s’arriba, per tant, des de arees de la ciéncia diferents, i
cal una aproximacio integradora i plural per poder treure’n tot el profit del seu estudi.

3.1. Breuresum historic

La ciéncia econdmica durant la seva historia tingué moments de relaci6 més o menys estreta
amb la psicologia. El mateix Adam Smith, probablement més conegut per les seves teories a
través del llibre “An Inquiry into the Nature and Causes of The Wealth of Nations “va fer també
una remarcable aportacio a I'estudi de la conducta i la ética econdmica en el seu llibre “The
Theory of Moral Sentiments”, publicat 'any 1759.

Durant el s. XIX i principis del s. XX, les aportacions de la psicologia a 'economia es van
reflectir esporadicament en els treballs d’economistes classics o Ricardians com el mateix
Adam Smith, David Ricardo, Thomas Malthus o John Stuart Mill i també en els d’economistes
anomenats neoclassics, com Francis Edgeworth, Vilfredo Pareto o John Maynard Keynes. En
tots ells, una de les seves assumpcions fonamentals era la racionalitat dels individus i del seu
comportament economic. Aquesta assumpcié de racionalitat va continuar els anys posteriors
amb els economistes de la nova escola classica, com els de I'Escola de Chicago (en especial,
el premi Nobel Milton Friedman).

No va ser fins ben entrada la segona meitat del s.XX, quan es va comencar a questionar
aquesta assumpcid. D’una part, alguns models utilitzats per analitzar la capacitat de predir
'evolucié dels mercats, semblaven no encaixar prou be amb el pretés comportament racional
de les persones. Perd I'aveng més important, no va venir del terreny economic sin6 de la
psicologia cognitiva. Investigadors com Ward Edwards, Amos Tversky i particularment, Daniel
Kahnemann van comparar els seus models cognitius de presa de decisions en situacions
d’incertesa, amb els models de conducta racional que les escoles economiques defensaven.
Un clar punt d’inflexioé va tenir lloc amb la publicacié I'any 1979 d’'un article capital per part de
Kahneman (Kahneman, D. & Tversky, A. “Prospect Theory: An Analysis of Decision under
Risk,” Econometrica, XVLII (1979), 263-291). Es considera que aquell moment marca el
naixement d’'un nou corrent dins I'economia, anomenat Economia Conductual, referent i origen
de I'actual Neuroeconomia.

Les aportacions de la psicologia van obrir la porta a I'entrada d’experts en altres arees, en
particular neurolegs i neurofisiolegs. Durant la década dels 90, una serie de troballes
cientifiques van comencar a donar una llum substancialment diferent a una disciplina que fins
llavors havia evolucionat al marge de la ciéncia medica més convencional. Investigadors com
Antonio Damasio, un neurofisidleg que va avaluar com pacients que tenien un area cerebral
('escorca prefrontal) danyada, mostraven enormes dificultats per realitzar activitats
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economiques simples, prendre decisions o anticipar el resultat de les mateixes, també van
glestionar el paradigma que la presa de decisions seguia un patré racional, perd aportant
proves diagnostiques objectives. Es va veure que les decisions economiques tenien un vincle
estret i profund amb el funcionament de determinats circuits cerebrals, i es va encunyar un nou
terme, la Neuroeconomia. Més endavant, a la fi dels 90 es van realitzar les primeres reunions
sobre Neuroeconomia en les quals els assistents eren tant economistes, psicolegs o
neurocientifics. La Neuroeconomia, comencava aixi a mostrar el seu origen hibrid, sinérgic,
integrador i plural. Finalment, la presa de consciéncia que una nova disciplina cientifica tenia
carta de naturalesa va arribar en 2002, quan es va concedir el premi Nobel d'economia a Daniel
Kahneman.

En els darrers 10 anys, les aportacions dels especialistes en neurociéncia en el camp de la
Neuroeconomia han estat creixents. Aquest fet ha estat acompanyat de 'aveng en sistemes
objectius de mesura com la Ressonancia Magnética Funcional, o els sistemes de Eye Tracking.
Per aquest motiu, I'interés academic i de recerca de la Neuroeconomia ha donat pas a través
de [l'experimentacid aplicada, al desenvolupament de disciplines relacionades com el
Neuromarketing, i la majoria de publicacions en aquest periode sén un reflex d’aquesta
tendéncia.

3.2 Lapresadedecisions. Recerques més rellevants

La recerca de I'impacte de les decisions ens situacions d’incertesa i de risc, va trobar des del
principi ambits d’estudi amb un interés ampli. Aixi, la majoria de publicacions dels darrers 20
anys s’ha focalitzat en arees com:

Els comportaments en situacions d’incertesa i risc des d’'un punt de vista genéric

les decisions de compra per part dels consumidors

les decisions d’inversié financera, en particular la borsa.

els comportaments col-lectius en les decisions de vot (obrint de pas una nova
disciplina: la neuropolitica)

No s’ha trobat informacié en la bibliografia consultada sobre treballs que hagin estudiat I'entorn
empresarial. No obstant, a continuacié es presenta una seleccidé de treballs rellevants i de les
seves conclusions més importants en els ambits esmentats.

3.2.1. Kahneman, D. & Tversky, A. “Prospect Theory: An Analysis of Decision
under Risk,” Econometrica, XVLII (1979), 263-291

Com s’ha comentat en el punt 3.2, la comunitat cientifica considera aquest treball com un punt
d’inflexi6 en la psicologia cognitiva i [linici de I'economia conductual, origen de la
Neuroeconomia. Les seves conclusions més importants van ser:

- el desenvolupament d’'una nova teoria que van anomenar Prospect Theory (teoria de
les expectatives) com a alternativa a la teoria imperant fins aleshores (Utility Theory). El
motiu essencial va ser que les eleccions que les persones feien en situacions de risc
xocaven amb els principis fins a aquell moment acceptats en la Utility Theory

- La possibilitat o no de guanys, determinava el sentit de I'elecci6 en decisions de risc.

- Les baixes probabilitats tenien una tendéncia a la sobreestimacio

- La manera com es presentaven les eleccions podia determinar la decisié presa.
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3.2.2. Ariely D et al. Neuromarketing: the hope and hype of neuroimaging in
business. Nat Rev Neurosci. 2010; 11: 284-92.

Des dels anys 90, les técniques de neuroimatge van experimentar un avenc considerable en
una direccié concreta : la possibilitat d’exploracions dinamiques. Les tecniques precedents,
com el TAC, ja van ser un aveng pero tenien I'inconvenient de ser estatiques. Les tecnologies
posteriors, representades sobretot per la Ressonancia Magnética (RM) i especialment la
Ressonancia Magnética Funcional (RMF), van permetre objectivar de manera molt precisa les
arees cerebrals involucrades en la presa de decisions. D’aquesta manera, els subjectes
d’estudi podien ser avaluats en condicions molt avantatjoses. Dan Ariely va fer una avaluacio
ponderada d’avantatges i inconvenients de les técniques d’'imatge aplicades al Neuromarketing.
Entre els avantatges en va destacar dos:

- El gradual abaratiment de fer aquestes proves

- La possibilitat d’obtenir informacié objectiva que d’altra manera sols seria objecte

d’especulacio.

3.2.3. Ariely D. Las trampas del deseo: Como controlar los impulsos irracionales
que nos llevan al error. Ariel, 2008. ISBN 9788434453678

Amb l'aspecte d’un llibre de divulgacio, Dan Ariely va publicar el 2008 un recull de les seves
principals troballes en el camp de I'economia conductual. Psicoleg cognitiu de formacié, el Prof
Ariely ha estat un dels cientifics més actius en I'estudi de la no racionalitat de les decisions de
les persones. Una de les seves aportacions més importants, i que el llibre es dedica a
aprofundir, és la constataci®é de que els comportaments no racionals en les decisions s6n
perfectament previsibles per la seva regularitat i reproductibilitat. Aixi, descriu efectes
moduladors tipics en les decisions no racionals com I'efecte ancoratge, I'efecte esquer o la
il-lusié de control, coneguda pels psicolegs des de feia décades.

3.2.4 Bechara A, Damasio H, Damasio AR. Emotion, decision making and the
orbitofrontal cortex. Cereb Cortex. 2000; 10 :295-307.

Aquest treball i d’altres relacionats dels mateixos autors, van suposar una confirmacio del paper
de determinades estructures en la presa de decisions. Feia décades que se sabia que el cortex
orbitofrontal, al Iobul frontal del cervell, juga un paper capital en la manera com les persones
procesen les seves capacitats de decisio i autocontrol. Utilitzant pacients amb diferents lesions
en aquesta estructura, els autors van aconseguir demostrar que la presa de decisions no
racionals es veu considerablement invalidada en aquestes circumstancies. Aixi, el paper de
I'escorga orbitofrontal va comencgar a guanyar rellevancia en els estudis neuroeconomics. Els
autors pretenen amb aquest treball donar suport a la “Teoria del Marcador Somatic”, una teoria
que invocava la presencia de marcadors neuronals en la gesti6 d’emocions i sentiments.
Addicionalment van posar de manifest la fragilitat del procés de presa de decisions, donat que
aquesta estructura no acaba de desenvolupar-se fins passada la segona decada de vida i
sovint sofreix alteracions en el seu desenvolupament.

3.2.5. Hsu M et al. Neural systems responding to degrees of uncertainty in
human decision-making. Science 2005; 310: 1680-3
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De les dues variables externs principals que afecten les decisions (el risc i la incertesa),
tradicionalment s’havia estudiat molt més en la teoria de decisions I'impacte del risc. En aquest
treball, els autors aprofiten les técniques d’imatge funcional per aillar | identificar les
estructures involucrades especificament a les decisions en situacions d’incertesa. Confirmen
dues coses :
- Que I'amigdala cerebral i el cortex orbitofrontal participen activament en les decisions
en situacio d’incertesa
- Que les persones amb lesions en el cortex orbitofrontal tenen dificultats per prendre
decisions en situacions d’incertesa (cosa que havien observat anteriorment A. Bechara
i A. Damasio)

3.2.6. Langer EJ. The illusion of control. Journal of Personality and Social
Psychology 1975; 32: 311-28

El concepte d’il-lusié de control és conegut per la psicologia des de fa décades. En aquest
treball, la investigadora Ellen Langer va recollir els resultats de 6 estudis fets sobre més de 600
subjectes en total per tal d’elucidar aquest fenomen. Els participants eren estudiats en
situacions de joc, habitualment d’atzar (loteries o cartes) per determinar la manera com
anticipaven els resultats possibles. Les conclusions van ser que determinats factors que
generen un sensacié de familiaritat 0 acostumament en les persones amb la situacié d’atzar,
fan que les seves decisions estiguin esbiaixades en el sentit de creure erroniament que les
seves possibilitats d’encertar la resposta correcta son molt més elevades del que soén en
realitat.

3.2.7. Volz, KG, Gigerenzer, G Cognitive Processes in Decisions Under Risk are
not the Same as in Decisions Under Uncertainty. Front Neurosci. 2012; 6: 105

En el camp de la neurociéncia cognitiva, la distincié entre incertesa i risc rep cada cop més
atencid, en particular pel fet d’identificar les diferents estructures cerebrals involucrades. Els
autors aprofondeixen en aquesta distincid, degut a que el nostre cervell, evolutivament s’ha
adaptat millor a la presa de decisions en situacions de risc, que a la presa de decisions en
situacions d’incertesa. Per aquest motiu proposen una revisié dels models d’estudi i fan émfasi
en la necessitat de no extrapolar els resultats dels estudis fets en situacions de risc, a les
situacions d’incertesa, ja que aixd podria portar a errors greus d’interpretacié de resultats.
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Neuroeconomia i Empresa: quan la presa de decisions no és racional

4. JUSTIFICACIO | OBJECTIUS DEL TREBALL
4.1 Justificacio

Com hem vist, la totalitat de referéncies que s’han pogut trobar podrien encabir-se en ambits de
consum o de decisions de compra. Per aquest motiu, la recerca s’ha adregat a un terreny que,
fins alla on les cerques preliminars suggereixen, encara no ha estat objecte d’estudi profund
malgrat el seu inquestionable interés: la presa de decisions en situacions d’incertesa i de risc
dins 'empresa. No deixa de ser sorprenent que un terreny en principi tan atractiu, aparentment
no hagi estat investigat..

4.2 Objectius del treball

L’objectiu del treball és doble:

1. D’una banda, determinar si les decisions clau que pren un emprenedor o un directiu
d’empresa poden ser qualificades com a racionals o no racionals.

2. Addicionalment, avaluar i mesurar algunes de les variables i circumstancies que influencien
les decisions no racionals, i el seu impacte previsible en 'empresa o el seu negoci.
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5. HIPOTESIS DEL TREBALL

Des del punt de vista de la naturalesa o tipus d’hipotesis possibles, el treball a realitzar és
compatible amb una formulacié i metodologia experimental. Per tant, definirem una hipotesi
experimental:

Es pot demostrar que a l’entorn empresarial, decisions — en particular decisions
estratégiques i de neqoci- que es prenen de manera -en aparenca- racional, poden ser -
en realitat- de tipus no racional.

Durant el decurs del treball de vegades s’empra la dualitat de conceptes racionalitat-
emocionalitat. (en particular a les preguntes fetes als participants,). Cal dir, pero que les
respostes no racionals no sempre sén emocionals. El contrari de racional és no-racional, no
necessariament emocional. Hi ha respostes no racionals que tenen més a veure amb el fet de
que evolutivament s’han creat automatismes de resposta en les persones que no passen pel
control conscient i que han afavorit en determinats moments la seva capacitat de
supervivencia.

Daltra banda, una de les dificultats que pot sorgir és aconseguir que la hipotesi sigui
quantificable. EI motiu €s que ens estem movent en un terreny subtil, amb fronteres de vegades
difuses. Determinar la racionalitat o no racionalitat d’'una decisid, tindria un resultat més
objectiu, i addicionalment quantificable, si en I'experiment s’empressin proves objectives de
mesura, com ara seria una ressonancia magnetica funcional, que mostrés sens cap mena de
dubte quina és la zona de I'escorca cerebral que esta activa en el moment en que el subjecte
d’estudi pren una decisié.

Com que s’anticipa que no sera possible de moment usar aquests medis, la determinaci6 es
fara usant técniques de psicologia cognitiva, experiments on es modificaran variables de
I'entorn per deduir la seva influéncia en la decisi6 final del subjecte. Cal esperar que aquesta
aproximacio es demostri suficient per demostrar la hipotesi.

Concretant més a partir de la hipotesi principal, s’aborden hipotesis secundaries com les
seguents.

e Es pot demostrar que a I'entorn empresarial, un nombre per determinar de persones
que prenen decisions no racionals, ho fan sense ser conscients, creient que les seves
decisions son racionals.

e Es pot demostrar que la no racionalitat de les decisions en aparenca racionals, pot tenir
lloc tant en decisions d’incertesa com de risc.
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6. METODOLOGIA

El fet d’'optar per unes hipodtesis de tipus experimental, condueix a que el model d’investigacié
sigui experimental. Aix0 no exclou que de manera complementaria a I'experiment, s’hagin usat
altres formes de contrastar les hipotesis, com ara I'enquesta.

6.1Enquesta

Com a pas previ a I'experiment, s’ha realitzat una enquesta breu als propis subjectes
d’experimentacié (pregunta Unica), amb I'objectiu de conéixer la seva percepcié sobre si les
seves decisions en I'ambit empresarial sén racionals o emocionals. L’enquesta té un resultat
propi, pero linterés d’aquesta prova és el de comparar el seu resultat amb el resultat de
'experiment.

Aqui, la hipotesi de treball és que les persones que prenen decisions en I'ambit empresarial
creuen que, de manera majoritaria, les seves decisions sén racionals. Es pot preveure que
I'enquesta confirmaria aquesta hipotesi, i 'experiment demostraria just el contrari.

6.2Experimentacio

En la presa de decisions, hi ha una série d’estructures neuronals que participen de forma
directa i mesurable i que tenen com a resultat que les nostres respostes les qualifiquen de no
racionals:

-Els circuits dopaminérgics de recompensa. Son estructures vinculades a [l'activitat del
neurotransmissor dopamina (nucleus accumbens, escorga prefrontal medial), que s’estimulen
quan el subjecte té la percepcié de que pot obtenir un guany proper en el temps gracies a la
seva decisié. Aixi, aquesta percepcid anticipatoria té una influéncia en la decisié que pren i els
seus patrons de comportament es reforcen (decisions financeres, borsa...).

-Els circuits d'aversio al risc, vinculats sobretot a 'amigdala cerebral. Una estimulacié d’aquesta
estructura fa que el subjecte es senti molt incomode si actua de manera contraria al grup al que
pertany. D’aquesta manera els comportaments de risc s’apaivaguen.

- L’efecte de la serotonina, un neurotransmissor que afecta el nostre comportament social. El
seu alliberament reforca els comportaments de grup, especialment els que s6n de tipus
emocional, no reflexius (comportament de fan o de “hooligan”)

- L'efecte "herd" o manada, a través de les estructures neuronals mirall. Ens fan mimetitzar el
que hem vist fer a d’altres i assumir-ho com a comportament propi.

En esséncia es tracta d'experimentar amb un grup de subjectes la forma en que prenen
decisions en dues situacions molt semblants perd en les que hi ha una variable diferent.
D'aquesta manera, tot el grup serveix alhora com a grup d'estudi i grup de control comparatiu.
Per exemple, es genera una situacié experimental (situacié A), en forma de cas d’estudi que el
subjecte ha de llegir o que li es explicat. El cas compta amb una série de variables definides
com ara:

- temps de resposta. Limitat pero suficient.

- entorn de I'experiment. Lloc neutre (sala, aula) amb silenci.
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- condicions individuals. Es fa I'experiment amb cada persona per separat

- condicions de competitivitat, motivacidé o incentivacié. No hi ha cap referent extern que
suggereixi al subjecte el temps adient per respondre, o les respostes que han donat altres
persones expertes al mateix problema. Tampoc hi ha cap incentivacié a respondre d’una
manera o una altra

Es proposa una pregunta amb alternatives de resposta tancades i es demana la seva eleccié.
Al cap d'un temps (una o dues setmanes), es genera una situacié B equivalent (on només
canvia una de les variables) i es repeteix la prova, amb la mateixa pregunta i les mateixes
alternatives com a resposta. Aixi, la possible diferéncia en la resposta és atribuible al canvi de
la variable concreta.

Es poden estudiar el efectes en les decisions de variables com:

- I'estrés. No cal generar situacions que siguin agressives. Simplement es pot fer que tinguin
menys temps per respondre en la segona prova, 0 que responguin en un entorn sorollés.

- el nivell d'incertesa en una informacio clau.

- saber 0 no el que pensen altres persones davant la mateixa decisid (és a dir, trobar-se sols o
no en la seva conviccio a I'hora de decidir).

- fer 'experiment en grup, en preséncia d’altres subjectes

- 'efecte d’una incentivacié en la resposta. Es pot demanar que s’imaginin que una resposta en
un determinat sentit (per exemple, quan es tracta de fer una previsié de vendes), portaria
aparellada una incentivacié en forma de bonus o incentiu variable.

Les variables que es modifiquen estan relacionades amb les estructures neuronals que hem
mencionat. D’aquesta manera, encara que no es puguin usar proves de mesura directa com
ara la ressonancia magnética funcional, si que podriem de manera indirecta atribuir
determinades respostes, a I'activacio de determinades estructures, i per tant, concloure que les
respostes sén de tipus emocional.

Unes variables que serien molt interessants d’estudiar, perd que finalment no s’han pogut
incorporar a l'estudi, son:

- Lefecte génere en la presa de decisions.
- L'efecte edat/experiéncia.

6.3Resum Metodologia

H Descripcié Metodologia

HO | Els decisors a 'empresa consideren que les seves decisions Enquesta
s6n majoritariament racionals

H1 | Es pot demostrar que a I'entorn empresarial, decisions que es | Experiment
prenen de manera -en aparenga- racional, poden ser -en
realitat- de tipus no racional en situacions d’incertesa
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H2

Es pot demostrar que a I'entorn empresarial, decisions que es | Experiment
prenen de manera -en aparenca- racional, poden ser -en
realitat- de tipus no racional en situacions de risc enfront el

grup

6.4 Subjectes d’estudi

Els subjectes d’estudi presenten les segiients caracteristiques

a-
b-

19 subjectes avaluables

Directius d’empresa (diferents empreses, de diferents sectors) treballant a I'area
comercial (vendes o marketing), amb responsabilitat de decisid sobre previsions de
vendes i sobre resultats. En la seva retribucié hi ha una part de retribucié variable
vinculada a incentius

Sexe i edat indiferent. S’ha intentat forgar la paritat de genere, amb I'objectiu de poder
estudiar I'efecte génere en la presa de decisions, perd finalment la mostra no ho ha
permes.

Seguint la planificacié expressada al cronograma, el mes de gener de 2014 es va dedicar a la
posta a punt del primer experiment i a finals de febrer es va iniciar. Els passos donats han estat
en essencia:

Disseny i avaluaci6 del primer cas de prova
Ajustaments i decisi6 final sobre el format de la prova
Seleccio dels subjectes d’estudi

Modelitzacié dels experiments

Enquesta i Experiments

Dels tres mecanismes principals de resposta no racional esmentats a I'apartat 4 (sistema de
recompensa, sistema d’aversié al risc i sistema de neurones mirall) finalment s’han intentat
avaluar en I'experiment dos d’ells: el sistema de recompensa (situacié d’'incertesa) i el d’aversio
a la pérdua (situacio de risc).

Grau en ADE i GI. 14




Neuroeconomia i Empresa: quan la presa de decisions no és racional

7. RESULTATS

7.1Enquesta

S’ha preguntat als subjectes d’estudi la seva opinié sobre la racionalitat de les decisions preses
a 'empresa de la seglient manera:

En tu opinion, la toma de decisiones de negocio en una empresa es
mayoritariamente: (marca con una x)

Figura 1. Pregunta de l'enquesta

S’ha assignat a cada quadre un valor correlatiu des de 0 (totalment emocional) fins a 10
(totalment racional). S’han dissenyat a proposit 11 quadres, de manera que s’elimini I'efecte
simetria i la probabilitat de donar una resposta equidistant entre les dues alternatives s’anul-li.
Els resultats es presenten en la seglient taula

Sex

Subject Age (1M/2F) Date E/R
RP 37 1 03/03/2014 8
JBZ 43 1 04/03/2014 7
APA 48 1 04/03/2014 8
JMR 46 1 04/03/2014 8
AVT 40 1 04/03/2014 3
FDA 48 1 04/03/2014 8
JCVD 48 1 04/03/2014 9
PP 35 1 07/03/2014 7
ACa 41 2 21/03/2014 6
Acu 32 2 21/03/2014 8
AlG 48 2 21/03/2014 9
JAC 34 1 24/03/2014 5
JL 44 1 27/03/2014 8
PA 44 1 04/04/2014 8
DV 39 1 04/04/2014 8
EC 50 1 07/04/2014 7
JMo 35 1 15/05/2014 7
IM 49 2 22/05/2014 8
EP 36 1 23/05/2014 8
| AVG=737

Taula 1. Resultats de la pregunta de I'enquesta
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Dos subjectes dels 19 han valorat la presa de decisions dins I'area preferentment emocional.
En qualsevol cas, la mitja mostra que en conjunt, els subjectes d’estudi consideren que les
decisions a I'empresa sén fonamentalment racionals.

7.2 Experiment sobre el Sistema de Recompensa

La prova consistia en presentar el cas d’'una empresa de la qual es coneixen unes dades
basiques d’evolucio recent del negoci, en comparacié amb el seu mercat (vendes dels darrers 5
anys, creixement de I'empresa i creixement del mercat). Es disposa addicionalment d’una breu
informacié macroeconomica. El model usat es mostra a continuacio:

80

75 Datos adicionales

70

65 * Ventasen millonesde €
60 * Se esperaque el sector desaceleresu
55 crecimientotambiénen 2015

* Los principalesindicadores
macroeconomicos en 2015 muestran un
ligerorepuntefrentea 2014

50
45

40
2010 2011 2012 2013 2014 | 2015

Sales 56 59 62 65 66
Company
77% 54% 51% 4,8% 1,5%
Growth ' 5 ; 3 :

Market

56% 47% 4,6% 4,3% 3,0%
Growth

Figura 2. Dades per als subjectes a I'experiment

No es déna més informacié al subjecte. La prova es realitza en un entorn sense interferéncies, i
el temps emprat no pot superar els cinc minuts. L’'objectiu és que faci una previsié de les
vendes de I'empresa I'any 2015. En un primer moment, la pregunta se li planteja de la manera
seguent:

La empresa en la que trabaja un buen amigo tuyo muestra la evolucion de la grafica superior.
Es unaempresa lideren su sector con una cuota de mercado del 32% en el ultimo anio.

¢Cual es tu estimacion para 2015 en millonesde €? (no escribas un nimero, haz unamarca)

%

64 66 68 70 72

Figura 3. Pregunta 1 en I'experiment 1(control)
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Es concedeix una especial importancia en el disseny d’aquesta prova al fet d’evitar que el
subjecte d’estudi escrigui un nimero. Com ja ha esta comentat, investigadors com Dan Ariely
han investigat 'anomenat efecte ancoratge (Ariely D. Las trampas del deseo: Cémo controlar
los impulsos irracionales que nos llevan al error. Ariel, 2008. ISBN 9788434453678). Es
manifesta quan en una decisié6 economica, la persona genera un vincle en la seva resposta
amb una xifra que el condiciona. Es pensa que escriure una xifra pot tenir un efecte de
condicionament molt més gran que simplement fer una marca en una linia.

Un cop feta la prova, es deixa passar un temps i es convida el subjecte a repetir la prova. En
aguesta ocasio, tot i que les dades sén les mateixes, la pregunta canvia:

Tu empresa muestra la evolucion de la graficasuperior. Es una empresa lider en su sector
con unacuotade mercadodel 32% en el Ultimo afio. Tuy todo el equipo comercialtenéisun
importante incentivo para conseguir los resultados previstos.

¢Cual es tu estimacion para 2015 en millonesde €? (no escribas un numero, haz unamarca)

%

64 66 68 70 2

Figura 4. Pregunta 2 en I'experiment 1 (incentivacio)

La variable que hem modificat perqué actui sobre el sistema de recompensa és que ja no és
una empresa aliena, sind que el subjecte assumeix que és la seva empresa i que té una
incentivacio per assolir la xifra de previsio per 'any 2015.

Si la decisio fos racional, la resposta no hauria de variar en els dos casos. Aquest fet no entra
en contradiccid amb I'efecte conegut de la incentivacié en una feina. Veiem perqué:

a- En I'entorn de treball dels subjectes d’estudi, la incentivacié és una situacié habitual. El
que fora extraordinari es que no existis.

b- Encara que no s’explicita, el subjecte pot assumir que I'empresa del seu amic té un
programa d’incentivacid per assolir els seus resultats.

c- La prova no avalua l'efecte de la incentivacio sobre el resultat d’'una feina. La prova
avalua l'efecte d’unes expectatives d’incentivacio sobre unes expectatives de resultat. |
més concretament, la diferéncia entre el fet de que les expectatives d’incentivacié
afectin el subjecte d’estudi o no.

Els resultats finals es resumeixen en la taula que es mostra a continuacié:
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Subject Age >  DateA RateA DateB RateB Diff O A B (AX)? (BX)? (Diff-X)
(1m/2F) (%)
RP 37 1 03/03/2014 6699 24/03/2014 66,99 0,00 0,00% 1,85 185 043 023 0,77
BZ 43 1 04/03/2014 66,00 05/03/2014 68,00 2,00 3,03% 0,00 375 011 029 1,26
APA 48 1 04/03/2014 66,00 05/03/2014 67,92 1,92 2,91% 0,00 360 011 021 1,09
IMR 46 1 04/03/2014 66,48 05/03/2014 66,96 0,48 0,72% 0,90 180 002 025 0,16
AVT 40 1 04/03/2014 66,45 05/03/2014 67,39 0,93 1,40% 0,85 260 002 001 0,00
FDA 48 1 04/03/2014” 6531 05/03/2014 68,00 2,69 4,12% 245 375 105 029 3,30
jcvp 48 1 04/03/2014 66,67 05/03/2014 69,01 2,35 3,52% 125 565 011 240 2,16
PP 35 1 07/03/2014 67,92 11/03/2014 67,92 0,00 0,00% 3,60 360 253 021 0,77
ACa 41 2 21/03/20147 64,00 21/03/2014 66,96 2,96 4,62% 0,00 180 543 025 4,34
Acu 32 2 21/03/2014 66,00 21/03/2014 66,37 0,37 057% 0,00 070 011 1,19 0,25
AG 48 2 21/03/2014 67,01 21/03/2014 67,23 0,21 0,32% 1,90 230 047 0,06 0,44
IAC 34 1 24/03/2014 67,01 24/03/2014 67,81 0,80 1,19% 1,90 340 047 012 0,01
TR 1 27/03/2014 67,49 27/03/2014 67,65 0,16 024% 28 31 135 004 0,51
PA 44 1 04/04/2014 66,00 04/04/2014 67,00 1,00 151% O 187 011 022 0,01
DV 39 1 04/04/2014 66,27 04/04/2014 66,27 0,00 0,00% 05 05 000 143 0,77
EC 50 1 07/04/2014 66,00 07/04/2014 6653 053 081% O 1 011 087 0,12
Mo 35 1 15/05/2014 66,00 15/05/2014 66,00 0,00 0,00% O 0 011 214 0,77
IM 49 2 22/05/2014 68,00 22/05/2014 68,00 0,00 0,00% 3,75 375 279 029 0,77
EP 36 1 23/05/2014 67,00 23/05/2014 67,50 0,50 0,75% 1,88 2,8125 045 0,00 0,14

Taula 2. Resultats de I'experiment

L’experiment ha estat realitzat sobre 19 subjectes, que és el nombre minim que es considera
necessari per fer un contrast d’hipotesi (mitja aritmética). S’observen diferéncies sostingudes
entre les dues fases de la prova. La mitja aritmética de la prova A (empresa d’'un amic,
estimacié sense incentiu) és de 66,33 i la de la prova B (empresa propia, estimacio amb
incentiu) és de 67,46.

Independentment de la magnitud de la diferéncia (com seria d’esperar, no és molt gran en
termes absoluts), cal trobar la t d’Student per demostrar que la diferéncia té significacié
estadistica. En I'experiment, la t ha estat de 3,99, la qual cosa vol dir que amb un nivell de
probabilitat del 99,5%, les dues mitjanes son diferents.

Estem en condicions de concloure que la nostra hipotesi principal en el treball queda
demostrada. La interpretacié que hauriem de donar a la diferéncia entre les dues mitjanes és
que, si més no en el grup de subjectes d’estudi, la incentivacié actua sobre la capacitat de fer
una previsio i déna com a resultat una resposta no racional, en aquest cas modificant la
previsié a l'alga.

7.3 Experiment sobre el Sistema d’Aversi6 a la Pérdua

Els subjectes no sén conscients si una resposta es pot considerar millor que una altra, en
'experiment 2. Per tant, no saben, un cop han fet la prova, si la seva postura coincideix amb la
majoria 0 no.

Aquest experiment pretén avaluar si una persona, al saber que la seva resposta difereix de la
de la majoria, se sent incomoda fins al punt de plantejar-se canviar la seva resposta per
adaptar-la a la del grup.

Aquest model experimental ha generat mots dubtes des del punt de vista metodologic, per la
dificultat de generar una situacié de pressio sobre el subjecte que fos percebuda de manera
realista. D’entrada, per raons logistiques, la prova no s’ha pogut fer de manera col-lectiva, la
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qual cosa seria I'escenari de treball ideal. Per tant, un cop tabulats els resultats de I'experiment
2, s’ha fet a cada subjecte d’estudi la pregunta seguent:

éRecuerdas el test que te pedi hace algln tiempo? En él debias hacer una
estimacion de ventas en una empresa en dos situaciones diferentes:

- Parala empresa de un amigo
- Para tu empresa, con un incentivo por resultados

Entre tus dos respuestas, la diferencia fue del 5,6%

Este test se ha realizado a 124 personas y la diferencia media entre ambas
respuestas ha sido del 0,5%

Sabiendo este dato, si te volviera a pedir que hicieras el test: ¢ modificarias tus
estimaciones? (marca con una x)

Figura 5. Pregunta en I'experiment 2 (aversié a la perdua, situacié de risc)

En el model es pretén artificialment generar una sensacié de minoria en el subjecte mitjancant
dues informacions falses que no pot comprovar:

- Augmentat la dada del nombre de persones a les que s’ha fet la prova
- Canviant la mitjana dels resultats del grup, posant una xifra que sigui prou diferent a la
obtinguda pel participant de I'estudi.

El resultat ha estat unanime i aclaparador. Tots els subjectes han respost (de manera andonima
i privada, cal recalcar-ho) negativament a la pregunta. Per tant, hauriem de concloure que en
aguest experiment, no ha estat confirmada la hipotesi de treball, i pel que fa a les decisions de
risc, els subjectes son capagos de mantenir el rigor de la seva resposta de manera racional,
sense que en aparenca, un parer diferent del grup al que pertanyen els afecti.

Veurem a continuacié una série de consideracions sobre aquests resultats a les conclusions
del treball
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8. CONCLUSIONS | FUTURES RECERQUES

El treball pretenia demostrar la possible no racionalitat de les decisions que es prenen en
I'entorn empresarial, en particular les decisions estratégiques i de negoci. En les tres fases en
les que s’ha distribuit I'experiment, les primeres conclusions que en podem extreure son les
seguents:

- L’enquesta ha mostrat, d’acord amb la primera hipotesi plantejada, que les persones
que prenen decisions a I'empresa consideren que aquestes son, fonamentalment
racionals

- El primer experiment ha mostrat, d’acord amb la segona hipotesi plantejada que les
decisions a I'empresa (en situacions d’incertesa), en el grup d’estudi, no es poden
considerar racionals, quan tenen a veure amb els circuits de recompensa i es veu
involucrat un factor d’incentivacio

- El segon experiment no ha pogut demostrar la hipotesi de que les decisions no son
racionals quan es veuen involucrats els circuits d’aversioé a la pérdua (en situaci6é de
risc). Per tant, semblaria que les persones poden prendre decisions racionals en
situacions de risc, sense que estiguin afectades per la opinié (diferent) de la majoria.

L’aparent contradiccié entre els resultats dels dos experiments mereix un comentari més
detallat. Creiem de tota manera que el treball ha d’incloure aquests resultats de forma clara i
explicita perqué siguin objecte d’analisi i validacié per part de tercers.

Ja han estat esmentats els dubtes metodologics que el segon experiment va generar en el seu
moment. Aquest dubtes tenien a veure sobretot amb el fet de que és possible que la resposta
dels subjectes es manifesti de forma substancialment diferent, si es demana de manera privada
i anonima o s’expressi de manera publica i col-lectiva. Dit d’altra forma: si cada un dels
subjectes hagués estat convidat a modificar la seva resposta en public, un cop demostrat que
estava en minoria,, també hauria estat negativa en tots els casos?. La nostra hipotesi és que
no, que la opinié publica de la majoria hagués tingut influencia en un nombre de subjectes.
Pero per demostrar-la, dbviament, caldria repetir I'experiment. Lluny de ser un inconvenient,
aquest interrogant obre noves portes, totes elles d’enorme interes.

Per tant, per acabar, els resultats d’aquest treball s6n un punt de partenca de noves
investigacions que, d’una banda confirmin el que s’ha conclds i d’altra donin resposta a
preguntes que han quedat sense ella. Per exemple:

- L’efecte del factor génere en les decisions, tant de recompensa con de risc. Responen,
pel que fa a la racionalitat, de manera diferent les dones i els homes?

- L'efecte de I'edat i I'experiéncia en les decisions d’empresa. Responen, pel que fa a la
racionalitat, de manera diferent les persones sense experiéncia (emprenedors joves) i
els directius o empresaris amb anys d’experiéncia?

- L'efecte dels tipus de decisio. Es pot quantificar si la racionalitat o no racionalitat de les
decisions és més intensa, en funcid de que siguin decisions en les que intervinguin
incentivacions o situacions de risc?

- Lefecte de la metodologia d’estudi. Es pot estandarditzar una metodologia que faciliti
aquest tipus d’experimentacio?

Grau en ADE i GI. 20



Neuroeconomia i Empresa: quan la presa de decisions no és racional

9. VALORACIO | AGRAIMENTS

Com ja s’ha reiterat durant el decurs del projecte, aquest treball ha suposat una magnifica
oportunitat per endinsar-se en un camp apassionant que trenca paradigmes i que en el futur pot
contribuir a entendre millor, i tal vegada a optimitzar, la manera en com es prenen les decisions
al si de les empreses.

Es vol fer constar un especial agraiment:

- En primer lloc a la Dra Montserrat Vilalta, directora de 'TEUM i tutora d’aquest treball,
pel seu suport, ajuda i accessibilitat durant totes les fases del mateix. Un treball com
aquest no fora plantejable en cap cas sense una tasca de tutoria efica¢ i compromesa
con la que I'alumne ha rebut

- Ala Dra. M2 Dolors Celma, pel seu estimul generés i permanent i els seu suggeriments
sempre adients i constructius.

- Als membres dels tribunals, Dr Josep Raya, Dr Eduard Balbuena i Dra Carolina Luis
per les seves aportacions i consells durant la defensa del projecte.
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10. REFERENCIES BIBLIOGRAFIQUES

La bibliografia és, possiblement, prou extensa tenint en compte I'ambit i la limitada pretensio del
present projecte. Una de les raons és que la decisi6é de l'autor de treballar en Neuroeconomia,
ve dels darrers anys. Per tant, des de linici ja disposava de més duna setantena de
referéncies. A més, alguns dels llibres referits (els de Damasio, Ariely i Bermejo) han estat
objecte de lectura i analisi en les darrers anys.

Pel que fa a les fonts, donat el seu caire hibrid, les revistes on es publiquen articles rellevants
en Neuroeconomia poden ser tant de caire economic, com psicologic o neurocientific. Han
estat consultades revistes de referéncia, com ara:

Journal of Economic Psychology
Journal of Cognitive Neuroscience
Journal of Neuroscience

Journal of Neuroscience Research
Neuroscience and Behavioral Reviews
Nature Neuroscience

The American Economic Review
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Brain Research Bulletin

Psychological Science

S’han usat aquestes publicacions directament per fer la cerca preliminar. També s’han usat
Google Scholar i Scirus tal com se’ns va suggerir (de fet fa anys que 'alumne usa aquestes
eines, especialment la segona des del 2009).

Durant el decurs del projecte, no s’han trobat publicacions que hagin incidit en el tema del
treball. No obstant, es considera que algunes de les cites bibliografiques sén particularment
significatives, no només per aquest treball en concret, siné per qualsevol recerca en I'ambit
neuroeconomic. A destacar les n° 3,4,8,51,62,111, a part del ja conegut treball de Tversky i
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11. ANNEX 1. Cronograma de treball
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1| o Seleccid de Subjectes 17 days Tue 07/01/14 Wed 29/01/14 ; —
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FORE o Avaluaci6 Resultats Preliminars ~ 6days  Mon 10/02/14 Sun 16/02/14 ‘,
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21 + Test5 9 days Tue 08/04/14 Fri 18/04/14 i
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|
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