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¢Nos engana el
cerebro?

;Somos racionales
tomando decisiones?
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HOY ES 11 DE MAYO DE 2011,

. Qué prefieres,
5% ahora o 500%
dentro de 11 dias?

Parece claro, ¢no?
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Pues no tanto...

"...tocare trompeta...avisare al pueblo” Ezequiel 33:3
iEl Dia del Juicio Final!
21 de Mayo 2011

folletos gratuitos:
Family Radio,
Oakland CA 94621, USA




Herbert Simon
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Bounded
rationality

No tienen acceso a toda la informacién existente

Aunqgue la tuvieran, no tiene capacidad para procesarla

Buscan la alternativa que mejor satisface sus necesidades
personales sin realizar una consideracion exhaustiva de
todas las opciones posibles (satisficing)

Nuestra capacidad de decision esta limitada por

nuestras limitaciones cognitivas




Sistemas de
pensamiento

Automatico
Sistema'1

= No controlado

= Sin esfuerzo , .‘Q\
-~

= Asociativo c. 5
Z

=
* Rapido B
= |nconsciente ;‘%S
=  Experto O
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Reflexivo
Sistema 2

Controlado

Labor|o§o , \"\
Deductivo S’ A
7z |

Lento ﬁ‘f s
Autoconsciente “‘7 S

Sigue normas
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Heuristicas
Yy Sesgos

Heuristicas

Atajos mentales que
conducen a toma de
decisiones subjetiva
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Sesgos

Son los errores que cometemos por el uso
de heuristicas

= Son predecibles, por tanto, se puede actuar sobre ellos

» Baja volatilidad

Cognitivos

2 Tipos

Emocionales




Herramientas
basicas de la
economia
conductual:

= Nudging
= Arquitectura de decisiones

y, ademas Sludge
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¢Qué es el
( J
nudging?
El concepto del NUDGING es la
mManera de "empujar" a la

poblaciéon a tomar decisiones que
las beneficien a largo plazo.

RICHARD THALER
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The Framing Effect

Ocurre cuando nuestras
decisiones estan influenciadas
por la forma en que se
presenta la informacion
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/My cunning
~ choice architecture “
will soon have
Homer eating
hea

cQué es la
Arquitectura
de decisiones .

Esla intervencion en lo
referente a los contextos para
ayudar a las personas a
tomar mejores decisiones

Su objetivo es actuar sobre el Sistema 1 (Automatico)
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¢Qué es Sludge?
Sludge es lo contrario a
un nudge.

Son Nudges para el mal segun Thaler
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Sludges normales:

» Dificultad para eliminar
suscripciones
Dificultad para hacer devoluciones
Cambios en la politica de privacidad

Formularios complejos
Lenguaje estigmatizante

Pasos innecesarios
Tiempos de espera no explicados
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"Entonces, el sludge puede tomar dos formas. Puede desalentar
comportamientos que estan en el mejor interés de una persona,
como reclamar un reembolso o crédito fiscal, y puede fomentar
comportamientos autodestructivos, como invertir en un trato que
es demasiado bueno para ser verdad”

Richard Thaler, “Nudge, not sludge”.
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Sludge

Sludge describe las fricciones «excesivas o injustificadas» que dificultan a las personas el seguimiento
de sus intencionesy la consecucion de sus objetivos.
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Sludge impone costes psicolégicos a las personas a medida que completan un proceso mediante
la imposicion de complejidad, confusion y estrés innecesarios que ralentizan a las personas, les dan
una mala experiencia o les impiden participar.

Cass Sunstein

USA
Casi 200,000 millones USD anuales | 140,000 millones USD en prestaciones gubernamentales
perdidos por papeleo no reclamadas por las cargas administrativas

el tiempo medio que se tarda en realizar una gestion gubernamental basica es de 5,4 horas.

SLUDGE AUDITS!!




Todo ello esta en

La economia del
comportamiento

El cerebro tiende a tomar
decisiones en ambitos de riesgo
e incertidumbre sin procesar la
informacion (sistema 1de
pensamiento), e influidos por
una amplia variedad de sesgos
conductuales, [0 que hace gque
en el ambito financiero nos lleve
a tomar decisiones erroneas.
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Algunos usos

* Framing

= Autoenrolment

= Sludge

= Yo Futuro

= Recordatorios

* Innovacion financiera
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Framing
Imagina...

..gue quieres incrementar el ahorro
recurrente entre tus clientes, con un
coste minimo.

Qué harias 4




Brainyestor

Un caso real

Presentar las opciones de ahorro en formatos mas o menos granulares (diarios,
semanales o mensuales) impacta la tasa de aceptacion de un depdsito recurrente?
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Original

% de personas inscritas al mes

% de personas inscritas en 2 meses.

% de personas inscritas en 3 meses.

El resultado

Cuando la opcion de ahorro se
presentd como “5 dolares al

7% e .
° 6% 6% o dia”, lo acepto el A% de los

30%
5 . . .
participantes. Sin embargo,
cuando el importe se fijo en

22% )
I 20% 199
‘150 ddlares al mes”, sélo se

$5 al dia $35 a la semana $150 al mes inscribis el 7%.

Proporciéon de la muestra original

Source: Hershfield, H. E, Shy, S, & Benartzi, S. (2020). Temporal reframing and participation in a savings program: A field experiment. Marketing Science
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Autoenrolment

26 millones de americanos

ahorran sin esfuerzo para su jubilacion
gracias al programa

7\ | ' SAVE MORE TOMORROW

neSt Otro caso

Mas de 11 millones de afiliados en 10 ahos
Casi un millon de empresas (98% PYME)
Tasas de opt out < 8%



http://www.shlomobenartzi.com/books
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Sludge

(como prevenir su uso)

Make it easy

Se transparente con la informacion que
entregas

Usa defaults
Personaliza- No pidas informacién que ya tienes
Piensa dos veces (0 mas) quéy como lo pides

Usa incentivos conductuales (no
necesariamente econdmicos)




Sludge Audit

INDETIFICACION DE AREAS CRITICAS

EVALUACION DEL PROCESO ACTUAL

MEDICION DEL IMPACTO DEL
SLUDGE

v

IDENTIFICACION DE CAUSAS RAIzZ

DESARROLLO DE SOLUCIONES

MONITOREO Y EVALUACION

Brainyestor
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AgingBooth
The app that makes you old!
PiVi& Co




Preguntale a
tu Yo Futuro

* ;He alcanzado mis objetivos de jubilacion?

» ;Tengo suficiente dinero ahorrado para vivir
comodamente sin preocupaciones financieras?

* ;He logrado mantener un equilibrio entre mis
ingresos y gastos a lo largo de los afios?

» Mis inversiones han rendido lo suficiente para
asegurar mi bienestar financiero?

»= ;Estoy disfrutando de una buena calidad de vida
en términos de salud, bienestar y felicidad?




Los 2 yoes

Gap de identidad
No nos vemos de mayores y No Nos
identificamos nosotros mismos de
mayor con “esa” persona

Gap de empatia
Pesan mas las emociones presentes
gue las de nuestro yo futuro

Gap de tangibilidad
Comparacion de estilo de vida
presentey futuro

- N

’ -
7’
» VYo Al W
/7
/ Hay quetrasladara la

persona al
momento de su

\\ jubilacién, hacerle

sentir qué
emociones tendrd
entoncesy

P 7 visualizarse en esa
situacion

\




Brainyestor

Please use the scale below to indicate your preferred Please use the scale below to indicate your preferred
retirement allocation retirement allocation

(] (] ® 7
Current Annual Retirement )
Income Income Current Annual Retirement
% % Income Income
XX Xx XX% XX%
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Next
Please use the scale below to indicate your preferred Please use the scale below to indicate your preferred Please use the scale below to indicate your preferred
retirement allocation retirement allocation retirement allocation
Retirement Current Annual | Retirement Current Annual Retirement
Current Annual pibalicg Income Income Income Income
"?QT © XX% Yo XX% XX% XX%
‘@
Next Next

Next
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Pero esto no debiera
ser un one-off...

Fomenta recordatorios peridodicos

Brinda apps de bienestar financiero e integral

Revisa anualmente los progresos

Ofrece coaching permanente

Haz ejercicios de visualizacion continuda

Proporciona cultura financiera y previsional

Ayuda a construir grupos de apoyo y “socios de responsabilidad”




Recordatorios

Algunas de las lecciones del Laboratorio de
Ahorro para el Retiro (BID):

= Alcance masivo, pero impacto limitado. Dificil lograr
ahorro sostenido

* Los mejores resultados se dan entre los que ya ahorran

= Son faciles de escalar y son de bajo costo, o que los hace
muy aplicables

* Permiten diferentes formas de contactar (SMS, mail,
teléfono, RRSS)

= Son mas efectivos cuando se combinan con otros
enfoques
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Innovacion
financiera

= Micropensiones

» Tecnologia asequible

» Efecto mensajero: lideres comunitarios
= Pensiones por consumo
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EsreE
st A

=
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Sesgos
fundamentales
para pensiones

L

Inercia
Actuar vs. No actuar

Aversion a la pérdida
Antes tenia Mmas

Autocontrol
Hoy no, manana

31
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La experiencia
practica

Nudging es la forma mas “coste-efectiva” de
desarrollar sistemas de pensiones, mas que
cualquier otro incentivo (Benartzi et al 2017).

Invertido

Por cada $ invertido en nudging - 100 $ de aumento de
aportacion

(Carrol et al 2009).

Subsidiado

Por cada $ subsidiado --- 0,01 $ de aumento de aportacion
(Chetty et al 2013) (reconduce a los ahorradores mas
avezados a usar sistemas mas eficientes).
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(] o ’
Sobrevivir a los ahorros? i
El gran reto

Number of years by which consumers underestimate life expectancy

B \Women m Men

20-29 30-39 40-49 50-59 60-69

Fuente: O'Brien, C,, Fenn, P.y Diacon, S. (2005). “; How long do people expect to live? Results and implications?”. Centre for Risk and Insurance Studies, Nottingham University Business School. CRIS Research
Report 2005-1, March.
-
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Annuitization puzzle

FRAMING: mejor presentar como opcion de consumo
gue como resultado de inversion

AVERSION A LA PERDIDA: soluciones econdmicas a
fallecimientos prematuros

CONTABILIDAD MENTAL: como valorar el cambio de un
»= gran cheqgue por varios pequenos

iTambién se puede hacer
desacumulaciéon automatica!




Demos una vuelta por el futuro
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O 0

E‘i
escargar

Los o
grandes
retos

para 2050 03 Cambio climatico

4° Revolucion Industrial

02 Demografiay longevidad
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4° Revolucion Industrial
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Exponential Growth of Computing

Twentieth through twenty first century
IUM‘ Logarithmic Plot
Descargar gratis

105.‘-

Tecnologia, l1oT, Big !

'lle

10*

Data, Robética, IA

Reglas son algoritmos: todo lo que
se basa en reglas se puede
sustituir por IA

1 DJ(\

102.5 it o A e S S oA e, A R R e

Calculations per Second per $1,000

Robots de cuello blanco

20.000 afios

de cambios tecnolégicos
en los 100 préximos anos!!
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Y qué le pasara al empleo?
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Los cambios no son sectoriales, son ocupacionales (por tareas)

Menos afectados: Mas afectados:

- Los trabajos no repetitivos (cudlificaciones medias/bajas) - Lostrabajos repetitivos y basados en reglas
- Los trabajos cognitivos (cualificaciones medias/altas) ("la clase media de las empresas”)

Pero...

No necesariamente desaparecen puestos de trabajo “completos”, sino ciertas tareas

Y también...

La desaparicion progresiva de la clase media lleva a polarizacién salarial
(se pierde el “ascensor laboral”)

Se subcontrataran microtareas, se impactara mas la calidad que la
cantidad, auge del teletrabajo y de los telemigrantes.

Pero el ser humano tiene una ventaja comparativa con
la IA en casos sin reglas, reconocimiento de patrones y
proceso de personas




Y a las pensiones?

En la Gig Economy, en la sociedad de
los robots de cuello blanco, con
telemigracion, serd cada vez mds
dificil colectivizar los sistemas de
pensiones.

Cada trabajador tendra su propio récord de
contribuciones a un sistema, que tendra que
ser de ahorro

Con BIG DATAYV IA, (hiper)personalizacion
de todo, incluso de la pension

—
—
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Demografia y Longevidad
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“Gracias al progreso indefinido, llegaran dias en que la
muerte sera mero efecto de accidentes extraordinarios,
por donde el intervalo entre el nacimiento y la muerte
se acrecera sin cesar, aunque no se alcance el supremo
ideal de la inmortalidad”

CONDORCET, (SXVIII)
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Longevidad en el mundo
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Pero... algunos datos
para reflexionar ...

Los cambios demogradficos conducen a movimientos migratorios

Esperanza de vida 15 anhos
% P

Entre el 1% de mayor nivel de renta y el 1% de menor
5 nivel

%ﬁ Viven 7,5 afnos menos

Personas con ideas negativas del envejecimiento

% Menor esperanza de vida /= la jubilacién para jubilados

prematuros (en trabajos sin esfuerzo fisico).

¢.Envejecimiento puede conducir a estancamiento econémico?

El motor del desarrollo es la innovacion, menos poblacidén puede suponer menos
ideas globales..pero se puede usar también IA complementaria, no sustitutiva

1Y vamos a la sociedad de los cuidados!
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“Se es verdaderamente
anciano, psicoldgicay
fisicamente, cuando se
pierde la curiosidad
intelectual”

RAMON Y CAJAL

(autor mas citado de la ciencia mundial
en las revistas cientificas, mucho mas
que Newton)
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Comportamiento
y longevidad {| porst)

“SER INMORTAL ES BALADI; menos el hombre, todas las criaturas lo son, pues ignoran la muerte;
lo divino, lo terrible, lo incomprensible, es saberse inmortal> BORGES

PSICONEUROINMUNOENDOCRINOLOGIA: estudia como

nuestras emociones influyen en el sistema inmunitario.

-~

Si estamos tristes o estresados producimos en nuestro cerebro
moléculas que llegan a las células inmunitarias, y estas empiezan a
funcionar peor.

En cambio, cuando estamos contentos, sucede lo contrario




La longevidad es un EXITO del
comportamientgshumano

e

Brainvestor



La demografia
dificulta la
financiacion entre
generaciones de las

pensmnes ~
\ ’




03

Cambio climatico




Perspectiva
inversionista

El papel de los inversores (accionistas, titulares de
fondos y gestores de fondos) esta cambiando y su
capacidad de influencia creciendo.

Nuevas responsabilidades: mas alla del
riesgo - retorno.

Inversiones responsables o

sostenibles:

reflejan valoresy creencias para incidir
positivamente en la sociedad, medio ambiente
y gobernanza de las organizaciones.

La inversion responsable es ya una

tendencia mainstream.




Mark Carney
Breaking the tragedy
of the horizon

“The combination of the scientific evidence and
the dynamics of the financial system suggest that,
over time, climate change will threaten financial
resilience and longer-term prosperity. In light of
better foundational information, we can establish
a virtuous circle for a deeper understanding of
future risks, fairer pricing for investors, wiser policy
decisions, and a smooth transition towards a low-
carbon economy.

By managing this
measurements, we can break
the tragedy of the horizon'

Brainyestor
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La transicion energética y los sistemas
de pensiones:

necesidad de financiamiento y
altas rentabilidades de largo plazo

La sostenibilidad requiere de

52
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Resumiendo

La nueva economia
como los de reparto.

La
como los de reparto.

La como
los fondos de pensiones.

53
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Muchas
gracias

miNovaster
Dr. Diego Valero

Presidente Novaster

Profesor |E - University

Director Global Pensions Programme
Profesor International Montessori School




¢NOS INFLUYEN
LAS EMOCIONES

A LA HORA DE INVERTIR?

Descubra todo lo que le ofrece
la app gratuita BrainVestor.

v~ App BrainVestor

v~ Mentor personal

v~ Talleres grupales

v~ Estudios en profundidad
v~ Contenido audiovisual

Brainvyestor

IEI""WEI

%ﬁ“
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