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“A pesar de que resultados continuados sugieren que el
comportamiento  econdmico contradice a menudo
seriamente las hipotesis de comportamiento en las que se
basa el analisis convencional, se ha dado poca cabida, o
incluso reconocimiento, a esos resultados” (Knetsch, 1995).

0. INTRODUCCION

El modelo de utilidad descontada (MUD) que formulara Samuelson en 1937,
junto con las derivaciones axioméaticas del mismo, definen el comportamiento
individual ante el tiempo en términos normativos. Ahora bien la actitud
observada en los intercambios temporales de los individuos contradice las
propiedades del modelo. Esta incompatibilidad entre hipétesis normativas y
comportamiento observado se denomina en la literatura econémica como
anomalia. Uno de los objetivos del trabajo que presentamos consiste en dar a
conocer esas anomalias, puesto que hasta el momento no han generado un eco
académico suficiente, para lo cual realizamos un repaso de los comportamientos
observados y los emparejamos con las prescripciones del MUD.

Junto a los axiomas tradicionalmente formulados hemos incorporado uno
nuevo que entendemos se hallaba implicito en el modelo. Lo hemos denominado
“independencia de la categoria de bienes” y se refiere a que la tasa de descuento es
comun para todos los bienes. A la hora de contrastar el cumplimiento de este
axioma, no hemos centrado en los bienes salud y dinero. Atendemos de este modo
al debate abierto en el ambito de la evaluacién econémica de programas de salud
en relacion al tratamiento de las consecuencias de dichos programas que se
producen en distintos periodos de tiempo. Dado que el comportamiento observado
en relacién a los bienes salud y dinero contradice el axioma de independencia de
la categoria de bienes, en el repaso de las deméas anomalias tendremos en cuenta
los patrones observados para estos dos tipos de bienes.

Denominamos a las diferencias cuantitativas apreciadas en el descuento de
distintas categorias de bienes como “efecto dominio”. La evidencia de dicho efecto
condiciona nuestro trabajo en dos direcciones. En primer lugar, puesto que la
salud y el dinero son descontados de forma diferente, tenemos interés en
responder a la cuestion de si se observan las mismas anomalias cuando idénticos
individuos se enfrentan a intercambios temporales de salud y dinero. Si la
respuesta es afirmativa, entonces se dispondria de un argumento adicional y



poderoso en contra de la validez descriptiva del MUD. Ahora bien, puesto que
buena parte de las anomalias han sido apreciadas cuando los individuos
intercambian en el tiempo productos privados, y comoquiera que existe una
extensa literatura tedrica (por ejemplo, Marglin, 1963; Sen, 1960, 1961, 1967;
Warr y Wright, 1981) que preconiza como las decisiones individuales motivadas
por preferencias privadas o egoistas diferiran de las decisiones instruidas por
preferencias altruistas o sociales, investigamos si las anomalias estan presentes
cuando los individuos realizan intercambios intertemporales de salud y dinero
sociales y no privados.

En segundo lugar, ante la evidencia existente en contra del axioma de
independencia de la categoria de bienes, nos preguntamos cual es la relacion
entre las tasas de preferencia temporal de los individuos por la salud social y el
dinero social. Dado que la economia del bienestar acepta el principio de soberania
del consumidor como uno de sus postulados basicos, los resultados obtenidos seran
de especial interés en evaluacion econdmica de programas de salud, donde la
practica corriente consiste en descontar las consecuencias monetarias y no
monetarias a idéntica tasa.

Asi el objetivo principal del trabajo consiste en dar respuesta a ambos
interrogantes. Para ello sometemos a un grupo de individuos situados en el papel
de un decisor social a distintos intercambios temporales sociales, monetarios y de
salud.

En la primera seccion introducimos los axiomas del MUD. Dedicamos la
segunda al resumen de los comportamientos observados que contradicen dichas
anomalias. Presentamos el método de estimacion de la preferencia temporal, sus
resultados y la interpretacion de los mismos en la tercera. La ultima seccién se
dedica a las conclusiones y principales implicaciones de los resultados obtenidos.

I. HIPOTESIS NORMATIVAS DEL MODELO DE UTILIDAD DESCONTADA

El Modelo de Utilidad Descontada de Samuelson (1937) pretendia obtener
una medida de utilidad a través de un proceso inductivo. Del comportamiento
observado en los individuos habria de inferirse, bajo condiciones no ambiguas, la
forma de la funcién que dichos individuos tratarian de maximizar:



Donde U(x) representa la utilidad asociada al consumo durante un periodo
de tiempo T y habida cuenta de la ponderacion de la utilidad por un factor de

-rt
descuentoe .

Un conjunto de economistas dotaron a este modelo de un ropaje cientifico en
forma de axiomas. Entre ellos Koopmans (1960) y Koopmans, Diamon vy
Williamson (1964), Lancaster (1963), Fisburn y Rubinstein (1982) y Bleichrodt y
Gafni (1996).

Denotaremos por (x,t1) e (y,t2) dos pares de consecuencias positivas x e y
ocurridas en un tiempo t; y to. Situamos ademas al individuo que realiza la
eleccion intertemporal en un momento fijo del tiempo. Cuatro son los axiomas o
propiedades del MUD que definen el marco normativo del comportamiento
individual en relacion a la eleccion intertemporal de eventos o consecuencias
aisladas, de tiempo unico, recopilados en términos préximos por Loewenstein y
Prelec (1989 y 1992), a los que afladimos uno adicional por entender que se halla
implicito en el modelo de Samuelson asi como en las derivaciones axiomaticas, por
cuanto todos los bienes que integran la funcién de utilidad individual sufren
idéntica devaluacion o descuento. Nos referimos a este axioma adicional en primer
lugar.

Al. Independencia de la categoria de bienes. Dada una relacion de
preferencias entre las alternativas (x,t1) e (y,t1), dicha relacion se mantiene ante

variaciones en la fecha de ocurrencia de las alternativas:

— |, siendo [X] > 0.

O, en otros términos, que la tasa de descuento es comun para todas las
categorias de bienes.

A2. Estacionariedad. Dada una relacion de preferencias entre las alternativas
(x, t1) e (y, t), dicha relacién se mantiene cuando se incrementan las fechas de

ocurrencia de las alternativas en un intervalo temporal idéntico [X].

Si un individuo se mantiene indiferente entre esas dos alternativas, x e v,
entonces por la propiedad de estacionariedad, se cumple que:

[= |, siendo x <y, [X1> 0.




A3. Integracion. Los individuos integran las nuevas alternativas con los
planes de consumo existentes.

Esta propiedad, de las denominadas representacionales de un modelo,
sefialada por Loewenstein y Prelec (1989), es un axioma esencial
psicolégicamente, pero pasado por alto con frecuencia por evidente 0 no
problematico.

A4. Invariabilidad ante la descripcién. La relacion de preferencias se
mantiene inalterada ante descripciones de las elecciones objetivamente
equivalentes.

A5. Impaciencia. Dados un producto x, que ocurre en el tiempo t; y en el t,
con t1 < ty, se tendra que:

| ————"1, siendo x una consecuencia positiva o deseable, y
| ——=——__|siendo x una consecuencia negativa o indeseable.

Asi los individuos desearan adelantar en el tiempo los consumos deseables,
por su mayor valor presente y posponer los negativos, debido a su menor valor
negativo en el futuro.

Il. APROXIMACION DESCRIPTIVA AL COMPORTAMIENTO INDIVIDUAL EN LA
ELECCION INTERTEMPORAL

A pesar de la escasa evidencia empirica respecto al comportamiento entre
elecciones presentes y futuras, mas reducida aun con relacion a salud futura que
frente a riqueza, han sido apreciadas una serie de regularidades. Podemos
describir dichos patrones con siete caracteristicas de la eleccion intertemporal y
comprobar en qué medida dichas caracteristicas contradicen las exigencias
normativas del MUD. Aunque las primeras estimaciones de tasas de descuento o,
en términos mas genéricos, de preferencia temporal, se han basado en el
comportamiento observado de los individuos, la estimacion de tasas de preferencia
temporal ha encontrado su maximo aliado en el ambito de la economia
experimental. Seran situaciones hipotéticas de eleccion intertemporal las que
permitan apreciar el comportamiento individual ante el tiempo.

1. Efecto dominio.



Entendemos por efecto dominio a las diferencias cuantitativas en el
descuento de diferentes categorias de bienes, en nuestro caso la salud y el dinero.
Evidencia de tal efecto ha sido hallada en Cairns (1992a) —con tasas medias de
preferencia temporal del 24,47% para el dinero frente al 16,5% para la salud—, en
Cropper, Aydede y Portney (1994) —-16,8% frente a 20%—, en Cairns (1994) —25%
frente a 38,22%— y en los experimentos de Chapman y Elstein (1995) y Chapman
(1996), con resultados contradictorios.

Los trabajos mas recientes de Lazaro, Barberan y Rubio (1999) y Léazaro
(1999) evidencian la existencia de diferencias significativas entre las tasas de
preferencia temporal por la salud y el dinero, tanto en los intercambios privados
como sociales, situandose en todos los casos la preferencia temporal por la salud
por encima de la preferencia temporal por el dinero.

Si aceptamos la evidencia disponible en relacion al efecto dominio, entonces,
podra ocurrir que:

o bienque| |

Y asi, la devaluacion que realiza el descuento no es independiente de la
categoria de bienes de gque se trate.

2. Efecto temporal.

La investigacion sobre preferencia temporal pone de manifiesto como la tasa
de descuento es una funcién decreciente de la distancia temporal entre la fecha de
evaluacion y la ocurrencia del evento evaluado. Asi, Thaler (1981) encontr6 que
las tasas de descuento medianas fueron de 39% para un mes, de 29% para un ano
y de 12% para diez. En un analisis similar, Benzion, Rapoport y Yagil (1989) han
corroborado que el efecto negativo del tiempo sobre la tasa de descuento sigue un
patréon decreciente.

La preferencia temporal de los individuos por productos de salud exhibe
idéntica regularidad. Olsen (1993a) midid la preferencia temporal por mejoras de
salud. Los valores medianos fueron 22,9% y 10,2% para el plazo de 5 y 20 afios
respectivamente. Patron idéntico al apreciado por Cropper, Aydede y Portney
(1994) en el intercambio temporal de vidas salvadas, donde las tasas de descuento
variaban entre el 16,8% y el 3,8% al pasar de 5 a 100 afios.



Los estudios anteriores constituyen sélo una muestra de entre los numerosos
gue han observado una relacién inversa entre la tasa de descuento y el horizonte
temporal implicado en la eleccién, de modo que constituye uno de los patrones mas
investigados. Si las tasas de descuento disminuyen con el intervalo implicado en
la eleccién, entonces podra ocurrir que si se incrementan las fechas de las
consecuencias en un intervalo idéntico, disminuya la relacion entre los atrasos
temporales, y cumplirse que:

= |siendox <y, t; >ty e>0.

Por tanto la evidencia empirica contradice al axioma de estacionariedad, esto
es, que la tasa de descuento sea constante en la eleccion intertemporal.

3. Efecto magnitud.

Los andlisis empiricos han revelado la existencia de una relacion inversa
entre cuantia implicada en la eleccion y tasa de preferencia temporal. En otros
términos, que las ganancias o pérdidas grandes sufren una menor devaluacién
gue las pequenas.

En el trabajo de Thaler (1981) los individuos mostraban tasas del 139%, 69%
y 29%, cuando las cuantias aumentaban de 15 a 250 y a 3.000 dolares. De forma
similar, Benzion, Rapoport y Yagil (1989) hallaron una variacion en las tasas
asociadas a sumas monetarias, desde el 39,3% para la menor cuantia, hasta el
16,2% para la mayor. En el campo de salud Chapman y Elstein (1995) obtuvieron
tasas medias de descuento geométricas proximas al 500%, para descender a menos
del 100% cuando la cuantia de salud propia aumentaba.

Este efecto magnitud puede expresarse matematicamente en los siguientes
términos:

y[—= | siendox <y, t; <tp,a>1.

Dada la relacion negativa entre la magnitud de un output y la tasa a la que
pierde valor cuando es pospuesto, esperamos que la alternativa mayor, ay, sufra
una menor devaluacidon que ax, haciendo que las preferencias se decanten en
favor de la alternativa més alejada y mayor en magnitud. Las pérdidas, también
son menos devaluadas, y por tanto representan un mayor valor que ax, con lo que
la menor pérdida es preferida.



Para Loewenstein y Prelec (1989) el efecto magnitud resulta paraddjico si se
asume la propiedad de integracion. Las predicciones del modelo segun la
propiedad de integracion seran sensibles al perfil de consumo de partida, ya que el
nivel de partida en un determinado periodo de tiempo controla directamente la
utilidad marginal de cada unidad adicional de consumo, entonces ;como explicar
gue el efecto magnitud se cumpla a lo largo de diferentes niveles de consumo
original que presentan los individuos en los experimentos?

4. Efecto signo o asimetria pérdidas-ganancias.

Entendemos por efecto signo al diferente tratamiento que los individuos
otorgan a las ganancias y a las pérdidas en la eleccion intertemporal; en concreto
que las ganancias son descontadas méas fuertemente que las pérdidas de igual
magnitud o, en otros términos, que el atractivo de una ganancia se reduce mas
rapidamente que la adversidad de una pérdida.

Thaler (1981) fue el primero en estudiar el comportamiento de la tasa de
descuento en escenarios de diferente signo, observando tasas de descuento para
ganancias del 60% y para pérdidas del 8%. Benzion, Rapoport y Yagil (1989)
obtuvieron mayores tasas en el escenario ganancia a lo largo de todas las
comparaciones, situandose la diferencia media en 10 puntos porcentuales.

En el ambito de la salud MacKeigan et al. (1993) comprobaron que
ganancias de salud por parte de los pacientes son devaluadas méas que las
pérdidas de duracion comparable. Lo mimo que Chapman (1996) donde una
ganancias de salud de duracién un afo es descontada a una tasa media
geométrica de 150% mientras que para una pérdida de igual duracién la tasa
desciende hasta el 50%

Si un individuo se mantiene indiferente entre las alternativas (x,t1) e (y,t2),
entonces podemos traducir el efecto signo como:

|, siendo 0 <x <y, t; < to.

A pesar de que el valor descontado de las alternativas x e y es idéntico, por
tratarse de pérdidas sufriran una menor devaluacion, haciendo que la pérdida de
mayor magnitud y mas tardia sea devaluada menos, y por tanto sea menos
preferida.



Si los individuos muestran esta discrepancia en el tratamiento de las
pérdidas y las ganancias para un amplio rango de niveles de consumo, sélo si
asumimos que las alternativas nuevas son segregadas, y enmarcadas como
pérdidas o ganancias podremos explicar por qué individuos con niveles de
consumo iniciales divergentes muestran esta anomalia, explican Loewenstein y
Prelec (1989).

5. Efecto marco o asimetria posponer-adelantar.

Al diferente tratamiento en la eleccion intertemporal de las valoraciones
enmarcadas en términos de posponer, en general comparar una cuantia dada con
otra en un tiempo futuro, o en términos de anticipar, o comparar una cuantia
futura con su equivalente en el momento presente, lo conocemos como asimetria
posponer-adelantar.

Este comportamiento fue estudiado por primera vez por Loewenstein (1988),
usando productos positivos. Las tasas de preferencia temporal obtenidas fueron
31%, en la condicion de adelanto, y 96% en la condicion de atraso. Cairns (1992b)
obtuvo evidencia de este efecto, tanto para el dinero como para estados de salud
individuales, considerados ambos como pérdidas. La asimetria posponer-
adelantar, en el caso de que el intercambio temporal haga referencia a pérdidas y
no a ganancias se traduce en una relacion opuesta entre tasas de preferencia
temporal. Las tasas de descuento medias fueron 11,2% para posponer un pago;
23,2% en el caso de adelantar un pago; 0,4% en la situacion de posponer un estado
de salud adverso; y 2,5% si se trataba de adelantar un estado de salud adverso?.

Las preferencias de los individuos varian, en definitiva, en funcion de como
se representada la eleccion y asi, la cantidad requerida para que compense
esperar por recibir una recompensa mas tarde es mayor a la suma que los
individuos estan dispuestos a sacrificar para adelantar esa recompensa en la
misma cuantia temporal (y lo contrario para pérdidas). Esas dos alternativas son

1 La evidencia empirica ha puesto de manifiesto, por tanto, que las ganancias son descontadas
de forma diferente a las pérdidas o efecto signo y ademas que enmarcar la eleccién en
términos de adelantar o posponer produce variaciones en los resultados, o asimetria posponer-
adelantar. La interrelacién entre estas dos asimetrias ha sido estudida por Loewenstein y
Prelec (1992) y por Shelley (1993). La tasa implicita para atrasar un cobro es mayor que la
implicada en adelantar cobros. Mientras que para pagos, lo contrario es cierto. Y que las tasas
implicadas en los pagos seran mayores que las asociadas a cobros, en el marco de anticipacion,
pero menores que las implicadas en los cobros en el marco de atraso.



descripciones distintas de idéntico problema, mantienen constantes sus
caracteristicas objetivas, lo que constituye un “efecto marco” (Tversky vy
Kahneman, 1981), inconsistente con la invariabilidad ante la descripcion de
alternativas objetivamente equivalentes.

6. Efectos anhelo y temor.

Anhelo se refiere a la utilidad positiva derivada de la anticipacion de
consecuencias futuras placenteras, mientras que temor recoge la contemplacion
no placentera de eventos futuros, la utilidad negativa del futuro. Si la utilidad por
anticipacion positiva excede a la devaluacion derivada del atraso, entonces se
apreciaria preferencia por posponer el evento deseable. Y si la utilidad por
anticipacion negativa excede a la ganancia en utilidad con el atraso temporal,
entonces se preferira adelantar el consumo indeseable. Loewenstein (1987)
estudio la influencia de tales efectos, de modo que para productos no monetarios
los individuos desearon adelantar las experiencias desagradables, mientras que
preferian posponer las placenteras.

Aunque Unicamente algunos individuos aislados han mostrado los efectos
anhelo y temor cuando se intercambian en el tiempo consecuencias monetarias,
estos efectos cobran especial interés en el ambito de la eleccion intertemporal por
la salud. Asi, Redelmeier y Heller encontraron que, en el intercambio temporal de
estados de salud adversos, una décima parte de los individuos deseaban adelantar
el estado indeseable. Idéntico porcentaje al obtenido por Cropper, Aydede y
Portney (1991) cuando el intercambio hacia referencia a vidas salvadas.

Si se cumplen anhelo y temor, entonces se tendra que:

| ————_"1, siendo x un producto positivo,
<

Y ello a fin de saborear el consumo futuro y de evitar el temor al futuro
evento negativo. Estos fendmenos acarrean tasas de preferencia temporal
negativas que contrastan con el axioma de impaciencia.

, cuando x es negativo o indeseable, siendo t; < t5.

7. Elevados valores para las tasas de descuento.

A diferencia de las caracteristicas anteriores, donde se calcula la preferencia
temporal expresada en situaciones hipotéticas, un buen numero de trabajos



estimadores de tasas de descuento Unicas adopta un enfoque indirecto de mercado,
fijandose en los intercambios reales de los individuos con consecuencias
intertemporales. Sus resultados, por ejemplo en la adquisicion de bienes de
consumo duraderos, ponen de manifiesto la aplicacion de tasas de descuento muy
elevadas?.

Los elevados valores obtenidos para las tasas de preferencia temporal no so6lo
estan presentes en los estudios basados en la preferencia revelada de los
individuos, sino también, como puede apreciarse a lo largo de la exposicion previa,
en las situaciones en que se estiman basandose en la preferencia expresada de los
individuos, y ello tanto para la salud como para el dinero.

En definitiva, las personas no descuentan flujos financieros futuros o de
salud a las tasas de interés de mercado. Ahora bien, nada en el modelo de utilidad
descontada impone unos limites para las tasas de descuento. Los elevados valores
en ningun modo dejan de respetar los axiomas del modelo.

111. ESTIMACION DE LA PREFERENCIA TEMPORAL SOCIAL

Aungue algunos trabajos empiricos habian estudiado el comportamiento
individual ante intercambios temporales sociales, el alcance de esos analisis
resulta limitado. Si nos fijamos primero en el dominio monetario, Unicamente la
anomalia denominada efecto temporal ha sido constatada (Cairns, 1994; Lazaro,
1999). Mientras que en el dominio de salud, basandose en intercambios en el
tiempo de vidas salvadas, ha sido apreciado el efecto temporal (entre otros,
Cropper, Aydede y Portney, 1994; Cairns y Van der Pol, 1997; Viscusi, Hakes y
Carlin, 1997) y la asimetria posponer-adelantar (Johannesson y Johansson,
1997).

Pero estos trabajos se limitan a estudiar uno de los efectos, en casi todos los
casos sin comparacion de los intercambios monetarios y de salud, y en ocasiones
basandose en individuos diferentes. Nosotros pretendemos conocer si los

2 Hausman, 1979, para la compra de aparatos de aire acondicionado obtuvo tasas del 25% anual; Gately
(1980), ante la adquisicion de frigorificos, encontré que las tasas podian ser tan elevadas como el 300%,
con los valores més reducidos del 45%; Ruderman, Levine y McMahon (1986) hallaron tasas de
descuento implicitas que alcanzaban valores comprendidos entre el 17 y el 243%, para un conjunto de
sistemas de calor y frio. El andlisis més reciente de Dreyfus y Viscusi (1995), relativo a la compra de
vehiculosrevel 6 tasas de descuento implicitasen el intervalo del 11 a 17%.



individuos exhiben las mismas anomalias cuando realizan intercambios sociales
monetarios y de salud. En concreto, nuestro analisis se circunscribe al estudio de
cuatro efectos de los identificados: el efecto temporal, el efecto magnitud, la
asimetria posponer-adelantar y el efecto dominio3.

Método.

Un estudio tan ambicioso como el pretendido Unicamente puede ser
abordado con una muestra de estudiantes. Puesto que las cuestiones hacen
referencia a intercambios monetarios y de salud elegimos estudiantes de las
licenciaturas de Econdmicas y de Medicina, lo que nos permitira apreciar si
existen diferencias en las tasas de preferencia temporal entre estos dos grupos de
potenciales decisores sociales.

A cada alumno, 134 de Economicas y 52 de Derecho, se le entregé un
cuestionario durante una de las clases habituales. Los alumnos fueron
informados, en una pequefa introduccion, sobre las crecientes demandas sociales
junto con los recursos escasos para atenderlas y de la importancia de asignar
eficientemente los recursos disponibles, asi mismo se recalco que el propdsito de la
encuesta era conocer como intercambiaban en el tiempo el dinero y la salud
sociales. Ademas se recordd que no habia respuestas correctas o incorrectas, que
debian tratar de responder de manera independiente a cada pregunta y ademas
que debian suponer la ausencia de inflacion en el periodo de tiempo implicado en
los intercambios monetarios, con el objeto de conducir el analisis en términos
reales.

Cada individuo recibi6 un cuestionario que contenia 24 preguntas abiertas,
cada una relativa a una eleccion intertemporal. Los escenarios hipotéticos sobre
intercambios temporales de salud y dinero fueron los siguientes: en el caso del
dinero social se describe una inversion publica que tiene por objeto ampliar y
mejorar las zonas verdes de las calles, plazas y parques de la ciudad; por lo que
respecta a la salud social, se indica que las autoridades sanitarias locales prevén
realizar una inversion para mejorar los servicios de urgencias que permitirdn
salvar vidas. En todos los casos existen dos programas alternativos, idénticos en
todo, excepto en cuando se realiza la inversién.

3 Las dificultades asociadas al estudio del efecto signo en el ambito social han hecho que no incorporemos
esta anomalia en nuestro andlisis.



Con el objeto de contrastar la asimetria posponer-adelantar, la mitad de las
preguntas (marco de posponer) suponian un intercambio entre una cuantia
monetaria o de salud dada presente y otra futura, a especificar por el individuo, de
modo que ambas opciones fuesen para €l igual de atractivas. La otra mitad de las
preguntas ofrecian la cuantia monetaria o de salud futura y se exigia la cuantia
presente que dejaria al individuo indiferente (marco de adelantar). De este modo
disponemos de cuatro escenarios.

Escenario A: posponer dinero social.
Escenario B: adelantar dinero social.

Escenario C: posponer salud social.

Escenario D: adelantar salud social.

Asi, por ejemplo, en el marco de posponer dinero social, y definida la
inversion publica, se indicaba al individuo que existian dos programas
alternativos:

Programa A. La inversion asciende a 300 millones y se realizara en el
momento actual.

Programa B. La inversion asciende a millones y se realizara
dentro de 1 afo.

¢Qué cuantia habria de figurar en el espacio en blanco para que usted
considerara ambas inversiones igual de buenas?

En el caso de adelantar salud social, definida la inversién se indicaba que
existian dos programas alternativos que costaban lo mismo:

Programa C. Salvara 100 vidas dentro de 1 afio.

Programa D. Salvara vidas en el momento actual.

¢Qué cuantia habria de figurar en el espacio en blanco para que usted
considerara ambos programas igual de buenos?

De este modo disponemos de dos dominios (dinero y salud) y dos marcos de
eleccion (posponer y adelantar). En cada uno de los cuatro escenarios asi
resultantes introducimos tres horizontes temporales distintos, 1 afio, 5 afios y 15
anos. Y dos magnitudes, 300 millones y 1.500 millones para el dinero y 100 vidas
y 500 vidas para la salud. Asi el disefio del cuestionario es 2x2x3x2, dos dominios,



dos marcos, tres intervalos temporales y dos magnitudes, originando las 24
preguntas de que consta el cuestionario.

Cada individuo fue asignado aleatoriamente a una de las cuatro condiciones
resultantes de variar el orden de los cuatro bloques de que constaba cada
cuestionario, segun estuvieran primero las preguntas relativas a dinero o a salud
y a posponer o0 a adelantar.

Las tasas de preferencia temporal a partir de las elecciones intertemporales
son calculadas como,

r=(VF/VP)/t_1

Donde r es la tasa de preferencia temporal, VP representa la cuantia en el
momento actual, VF la cuantia futura, y t el numero de afios implicados en la
eleccion. En el trabajo, o bient y VP son datos y el individuo debe especificar VF, o
bien t y VF estan dados y el individuo debe especificar VP.

Resultados e interpretacion.

Del total de 186 individuos que rellenaron el cuestionario, 10 han sido
excluidos del analisis porque no ofrecen respuestas consistentes en alguno de los
cuatro bloques que se plantean, representando un 5% de la poblacién. Nos
referimos a individuos cuyas respuestas tienen asociado al menos un cambio de
signo en la preferencia temporal en uno de esos bloques.

De los 176 individuos restantes, 128 son estudiantes de economia y 48 de
medicina. Dado que cada cuestionario esta compuesto por 24 preguntas
disponemos, tras la depuracion de las encuestas, de 4.218 tasas de preferencia
temporal (uno de los individuos olvidé responder a una cuarta parte del
cuestionario). Estas tasas incluyen 147 tasas de preferencia temporal nulas
(0,03%) y 79 tasas de preferencia temporal negativas (0,02%). Las tasas nulas se
distribuyen por igual en los escenarios monetarios y de salud, mientras que las
tasas negativas se aprecian Unicamente para los intercambios de salud, con el
doble de observaciones en el marco de adelantar frente al de posponer. Esos
individuos que muestran tasas de preferencia temporal negativas estan indicando

4 Puesto que el orden de las preguntas en el cuestionario pueden afectar a los resultados. Como en
Cropper, Aydede y Portney (1992) donde se observo que aquellos individuos que se enfrentaban primero
con las preguntas monetarias exhibian tasas significativamente mas altas parala salud.



con sus respuestas que por cada vida salvada hoy menos de una vida ha de ser
salvada en el futuro, lo que contradice el axioma de impaciencia.

Para el analisis estadistico y, dado que las distribuciones de las tasas de
preferencia temporal son leptocdrticas, realizamos una transformacion
logaritmico natural de las tasas, [In (tasa + 1)], con el fin de normalizar las
distribuciones de las respuestas. Asi transformadas las tasas de preferencia
temporal, sus medias y medianas, se ofrecen en el cuadro 1.

Cuadro 1. Tasas de preferencia temporal implicitas medias. Medianas entre
paréntesis (%).

Escenario A Escenario B
t t
Cuantia 1 afo 5 anos 15 anos 1 afno 5 afos 15 afos
300 millones 25,1 13,8 8,3 27,1 14,8 9,5
(22,3) (11,0) (8,0) (18,2) (10,8) (7,31)
1.500 18,2 11,0 6,6 25,3 11,7 7,8
millones (12,5) (6,5) (4,6) (14,3) (8,1) (6,1)
Escenario C Escenario D
t t
Cuantia 1 afo 5 anos 15 anos 1 afno 5 afos 15 afos
100 vidas 54,7 25,1 13,7 37,5 16,6 9,7
(40,5) (27,7) (14,1) (22,3) (13,9) 9,2)
500 vidas 43,8 20,3 11,3 37,2 16,6 9,4
(33,6) (11,3) (9,2 (22,2) (10,2) 8

La primera lectura de estos datos pone de manifiesto que, si nos fijamos en
los valores en negrita, el individuo medio considera equivalentes una inversion
hoy de 300 millones pesetas a una inversion de 570 millones dentro de cinco afos;
lo mismo que requiere 150 millones hoy para compensar la espera de cinco afos
para la inversion de 300 millones; que 3 vidas tienen que ser salvadas dentro de 5
afos por cada vida salvada hoy y que sin embargo casi media vida hoy es juzgada
como equivalente a una vida salvada dentro de 5 afios.



Hemos comprobado en primer lugar si se producen distintos resultados en las
respuestas de los individuos en funcion del tipo de cuestionario al que han
respondido, no encontrando diferencias estadisticamente significativas (test de
Hotellings, p = 0,635). Del mismo modo que no apreciamos diferencias
estadisticamente significativas cuando realizamos un contraste independiente
para cada una de las 24 preguntas. Por tanto, a diferencia de algunos estudios
previos que sefialaban como el orden de las preguntas podria producir variaciones
en las respuestas, nosotros no hemos hallado evidencia de ello.

A continuacién nos planteamos si los resultados podrian depender de la
licenciatura que cursan los estudiantes. El analisis conjunto muestra que existen
tales diferencias (p = 0,042), y un ANOVA separado para cada pregunta pone de
manifiesto que las preguntas responsables son las relativas a posponer el dinero
social en el plazo més corto para ambas cuantias, 300 y 1500 millones (p = 0,017 y
p = 0,003). Y también para posponer la mayor cuantia de salud en el horizonte
temporal de 5 afios @ = 0,023). Correspondiendo ademas a los estudiantes de
medicina las mayores tasas de preferencia temporal. Pero en la medida en que no
se trata de diferencias sistematicas en lo sucesivo trataremos a los estudiantes en
el conjunto de la muestra.

Para apreciar en qué medida las respuestas de los individuos son
sistematicas y no aleatorias, hemos calculado el coeficiente de Cronbach, para
cada uno de los escenarios, posponer dinero (a = 0,9558), adelantar dinero (a =
0,9144), posponer salud (a = 0,9651), y adelantar salud (a = 0,9652), y para las
comparaciones entre los escenarios posponer dinero—adelantar dinero (a =
0,9506), posponer salud—adelantar salud (a = 0,9376), posponer dinero—posponer
salud (a = 0,9007) y adelantar dinero—adelantar salud (a = 0,9063). El indice
refleja un elevado grado de covariacion de las respuestas de la encuesta. Por tanto
la consistencia interna de la encuesta es elevada.

A fin de apreciar los efectos objeto de analisis recogemos en el grafico 1 las
tasas medias de preferencia temporal en funcion del atraso, magnitud, marco y
dominio.

Grafico 1. Tasas medias de preferencia temporal para escenarios.






Efecto temporal. El andlisis aislado de cada uno de los cuatro escenarios
indica cdmo varian las tasas de preferencia temporal ante distintos atrasos. Si nos
fijamos en los dos primeros escenarios podemos observar que las tasas decrecen
conforme se incrementa el atraso, tanto si los individuos se enfrentan a posponer
una inversion como en el caso de adelantarla, y ademas, con independencia de
cual sea la magnitud. Y esto mismo ocurre en los dos escenarios ultimos relativos
a salud, aungue en este caso el decrecimiento es mas considerable.

Un ANOVA en el que introducimos como variables dependientes las tasas de
descuento mostradas por los individuos para cada horizonte temporal,
manteniendo fijas las magnitudes, y como factor el horizonte temporal, pone de
manifiesto que globalmente existen diferencias altamente significativas en las
tasas de preferencia temporal (p < 0,00001). Correspondiendo este resultado a las
diferencias observadas entre las tasas de 1y 5 afios, y también entre las tasas de 5
a 15 afios (aunque en el marco de adelantar y aplicando la correccion de
Bonferroni las diferencias entre el segundo y el tercer atraso no son significativas
para la mayor cuantia monetaria ni para las dos cuantias de salud).

El hecho de que las tasas decrezcan mas marcadamente en el primer
intervalo (de 1 a 5 afios) para mantener un decrecimiento mas moderado en el
segundo periodo ( de 5 a 15 afios) a pesar del mayor numero de afos, se conoce en
la literatura de la preferencia temporal como efecto inmediatez, supermiopia o
impaciencia monumental (Ainslie y Haendel, 1982) (ndtese que la tasa de
variacion se reduce a la mitad o a mas de la mitad en casi todos los escenarios).



Se ha sugerido que la variacion decreciente en las tasas de preferencia
temporal conforme se incrementa el atraso podria deberse a la existencia de un
coste fijo o prima de riesgo que se aunaria a la verdadera tasa de descuento, de
modo que pasado el primer atraso las tasas para periodos siguientes serian
constantes. Sin embargo, los analisis que han tratado de contrastar estas hipotesis
han concluido que, aunque influyente, ese componente de coste fijo por si solo no
puede explicar el decrecimiento en las tasas de preferencia temporal (Benzion,
Rapoport y Yagil, 1989; Chapman y Elstein, 1995).

Por lo que respecta al efecto temporal entre escenarios, puede apreciarse
cdmo este efecto interactda con el efecto marco, o que el decrecimiento de las tasas
de preferencia temporal depende de si las elecciones son enmarcadas en términos
de adelantar o de posponer las consecuencias, ya sean monetarias o de salud.

Por tanto el dinero y la salud sucumben a la primera de las anomalias
estudiadas, aungue el decrecimiento en las tasas de preferencia temporal es mas
marcado para la salud, resultado que habia sido adelantado por Chapman y
Elstein (1995), si bien en el caso de intercambios privados, y también por Lazaro
(1999) tanto para intercambios privados como sociales.

En ocasiones se explica este comportamiento por los errores aritméticos,
porque los individuos son incapaces de realizar calculos en los términos que exige
el descuento exponencial. Sin embargo, entendemos que mas convincente resulta
el argumento de Herrnstein (1990) de que los individuos no se adhieren a ese
modelo de descuento constante. No se trata de que se equivoquen, sino de que sus
calculos temporales siguen otras pautas.

La generalizacibn de esta anomalia ha motivado la buasqueda de
formulaciones alternativas al descuento convencional que incorporen el
decrecimiento en las tasas con el aumento del tiempo. Los mayores esfuerzos en
este terreno han sido desarrollados por psicélogos, quienes proponen el modelo de
descuento hiperbdlico por ser mas acorde con el descuento individual (Ainslie,
1991; Kirby, 1997). Defensores también de este modelo alternativo son los
economistas Loewenstein y Prelec (1992). El segundo modelo de descuento
alternativo al exponencial ha sido propuesto por Harvey (1986; 1995), tratandose
de un modelo de descuento proporcional. Pero esta linea de investigacion se halla
en sus inicios.



Efecto magnitud. A diferencia de lo que ocurre con el efecto temporal, las
tasas de preferencia temporal no se comportan de igual modo en todos los
escenarios ante distintas magnitudes. El contraste para muestras apareadas
realizado entre las magnitudes para cada atraso y en cada uno de los cuatro
escenarios pone de manifiesto que existen diferencias estadisticamente
significativas en todas las comparaciones en el marco de posponer el dinero social
y en el de posponer la salud social (escenarios Ay C) p < 0,0001). Estos dos
escenarios guardan una clara similitud en cuanto al efecto magnitud, que se
muestra mas elevado para cortos atrasos temporales y se reduce a medida que se
incrementa el horizonte temporal. Asi en el caso del dinero social, las diferencias
en las tasas de preferencia temporal pasan de casi 7 puntos porcentuales a 2,8y a
1,7, para 1 afio, 5y 15 afos. Para la salud social esas diferencias se sitian en casi
11 puntos porcentuales, 4,8 y 2,4. Como puede apreciarse el patron es bastante
similar, las diferencias se reducen a la mitad entre el primero y segundo periodos
y nuevamente a la mitad cuando el intervalo temporal se duplica hasta los 15
afnos.

Fijémonos ahora en los escenarios B y D del grafico 1. De nuevo se observa
un claro paralelismo entre el dinero y la salud. El efecto magnitud existe para dos
de las tres comparaciones en el caso de intercambios de dinero, en concreto para
los dos mayores atrasos temporales < 0,0001), aunque las diferencias entre
tasas de preferencia temporal para la mayor y menor cuantia se estrechan, pero el
efecto no es significativo cuando se adelanta un afio la inversion social (p = 0,280).
Mientras que las diferencias desaparecen en el escenario relativo a adelantar
salud social. Por tanto, cuando los individuos comparan las vidas salvadas en el
futuro con las vidas en el presente, sus tasas de preferencia temporal son
independientes del nimero de vidas implicadas en la eleccion.

En definitiva, el efecto magnitud es mas marcado para la salud en el caso de
posponer las ganancias de salud, mientras que en el caso de anticipar dichas
ganancias dicho efecto no existe.

La ausencia de trabajos, no solo en el ambito social sino también en el
privado, nos impide comparar estos patrones, habiéndonos de limitar a presentar
esta evidencia. Ahora bien, si que podemos repasar la validez de las explicaciones
tedricas ofrecidas para este efecto. Nos referiremos primero a la explicacion de la
contabilidad mental de Shefrin y Thaler (1988), segun la cual las cuantias
pequefias entran en una cuenta mental de consumo, mientras que las grandes en



una de ahorro. Si el consumo es mas tentador que el interés se apreciara este
efecto. Pero esta explicacién no posee sentido para las inversiones sociales, ya
sean de salud o no. El resto de explicaciones basadas en que los individuos son
sensibles no sdlo a las diferencias relativas entre cuantias sino también a las
diferencias absolutas (Loewenstein y Thaler, 1989), carecen de validez, puesto que
habrian de estar presentes tanto en el marco de posponer como en el adelantars, y
sin embargo, hemos apreciado como este efecto magnitud se limita
considerablemente en el marco de anticipacién. Si la explicacion resultase
aceptable, entonces idéntica reaccién habria de haberse producido este marco.

Asimetria posponer-adelantar. Queremos comprobar si este efecto esta
presente ante intercambios sociales. Para apreciarlo es preciso comparar los
escenarios A y B para el dinero social y C y D para la salud social. Reparemos
primero en dominio de salud. Los individuos muestran tasas de preferencia
temporal mas elevadas, para las seis comparaciones de tiempo y magnitud, en el
marco de posponer salud que en el de adelantar salud, como preconiza la
asimetria (contraste t de Student, p < 0,0001).

En el ambito monetario, sin embargo, las tasas de preferencia temporal
medias son en casi todas las ocasiones superiores cuando se adelanta una
inversion frente a cuando se pospone, en contra de lo que la teoria pronostica. Si
bien esas diferencias no son estadisticamentes significativas cuando la inversion
es de 300 millones, mientras que si lo son en el caso de un inversion de 1500
millones (en dos de las tres comparaciones) correspondiendo las tasas mas
elevadas al segundo de los marcos.

Este resultado merece una aclaracion. La explicacion habitual a tal efecto se
realiza basandose en un modelo de punto de referencia. Cuando se plantea
posponer la inversién, el individuo percibe la inversion en el momento inicial
como punto de referencia, de manera que posponerla supone una pérdida
inmediata a cambio de una ganancia futura. Mientras que en el marco de
adelantar, la inversion futura es percibida como punto de referencia, implicando
el intercambio una ganancia inmediata a costa de una pérdida futura.
Comoquiera que la pérdida inmediata es normalmente mas adversa, entonces
tiene el efecto de aumentar la preferencia temporal. Y asi, segun los resultados de

5 Paralos individuos no resultaidénticala diferencia entre 100 hoy y 150 dentro de un afio, frentea 10 y 15.
Ambos intercambios tienen asociada una tasa de interés del 50%, pero los individuos pueden estar
dispuestos a esperar por laprimera cuantia, pero no por la segunda.



trabajos previos, ante intercambios privados, los individuos exigen mas por
posponer el consumo de un bien, de lo que estan dispuestos a sacrificar por
adelantarlo, lo que automaticamente se interpreta en términos de que los
individuos exhiben tasas de preferencia temporal mas elevadas para posponer el
consumo que para adelantar. Sin embargo, esta implicacién no es tan inmediata.
Recogemos en el cuadro 2, las cuantias medias que en el dominio monetario los
individuos exigen para mantener la indiferencia.

Cuadro 2. Cuantias medias relativas a posponer y adelantar el dinero social.
Y cuantias requeridas y sacrificadas en cada caso (en millones de

ptas.).
Escenario A Escenario B
t t

Cuantia 1 afno 5 anos 15 anos 1 afo 5 anos 15 anos
300 396 692 1502 236 165 103
millones 96 396 1202 64 135 197
1.500 millones 1838 3026 6073 1209 934 647
338 1526 4573 291 566 853

Como puede apreciarse, por ejemplo para la inversion de 1.500 millones, las
cuantias que los individuos exigen en el caso de posponer la inversion son
considerablemente mas elevadas que el dinero que estan dispuestos a sacrificar
por disponer de la inversidn en el presente (segunda fila). Y, sin embargo, las tasas
implicitas de preferencia temporal no son méas elevadas en el primer caso. Por
tanto, aunque los individuos cumplen la regularidad en los términos de que la
cuantia exigida en el marco de posponer excede a la cuantia sacrificada en el
marco de adelantar, las tasas de preferencia temporal no siguen el patrén
anunciado, y por lo tanto de lo primero no se sigue de forma automatica que las
tasas sean superiores para posponer como exige tradicionalmente la anomalia.

Asi entendemos que este resultado es una consecuencia de la ley financiera
de descuento compuesto utilizada para el calculo de las tasas de preferencia
temporal, que mas que la asimetria posponer-adelantar, lo que cuestiona es la



aplicacion de la ley. Y que cuando se enuncian las anomalias es preciso tener bien
presente este hecho.

Tras esta aclaracion, los individuos de la muestra, situados en el papel del
decisor social demandan una mayor compensacion, en términos de cuantia de la
inversion social y de vidas salvadas de la que estan dispuestos a renunciar en un
marco de adelanto. Y ésta exigencia es mucho mas considerable relativamente
para la salud.

Efecto dominio. La comparacion entre las tasas de preferencia temporal por
el dinero y por la salud sociales, puesto que las magnitudes en ambos casos no
pretenden equipararse, ha de realizarse a través de un calculo de las tasas medias
entre magnitudes para cada horizonte temporal y para cada uno de los cuatro
escenarios. Las tasas de preferencia temporal son mayores para la salud en todos
los horizontes temporales y tanto en un contexto de atraso como de anticipacion, y
todas esas diferencias observadas son altamente significativas (contraste t de
Student, p < 0,0001).

Por tanto el resultado responde al interrogante de partida de cual seria la
relacion entre las tasas de preferencia temporal cuando los individuos
intercambian la salud y el dinero sociales. Como en nuestros dos trabajos previos
(Lazaro, Barberan y Rubio, 1999; Lazaro, 1999), los individuos exhiben tasas mas
altas de preferencia temporal por la salud que por el dinero. S6lo que en esta
ocasion, el resultado se mantiene para distintos atrasos temporales y no sélo en el
marco de posponer sino también en el de anticipar.

Entre las razones que hallamos para la mayor orientacién al presente
relativa al dominio salud social, entendemos que la preocupacién para con la
salud de los demas constituye una forma de externalidad mas intensa que la
relativa al dinero de los demas. Ademas, dado que la mayoria de los individuos
estaria a favor de un incremento en los gastos de salud (Mossialos, 1997), aun
cuando para ello tuvieran que sacrificar otras inversiones publicas, entonces la
valoracion de la salud social en el presente es superior a la de otros bienes
sociales, acorde con el mayor descuento de las consecuencias de salud futuras.

Para examinar el efecto del dominio sobre las tasas de preferencia temporal
estudiamos las correlaciones entre las tasas de descuento en los dos dominios y
para cada uno de los marcos, esto es comparamos las tasas de preferencia
temporal relativas a posponer dinero—posponer salud (escenarios A 'y C) y



adelantar dinero—adelantar salud (escenarios B y D). Los coeficientes de
correlacion de Pearson a lo largo de las 36 comparaciones en cada par de
escenarios varian entre el 0,29 y el 0,53, situandole las correlaciones medias en
0,44y 0,43 (p < 0,0001). Por otra parte, si nos fijamos en las correlaciones entre
cada par de las seis preguntas de que consta cada escenario, analizaremos un
total de 15 correlaciones por escenario (6 x 5/ 2), lo que supone un indicador de la
fiabilidad de las tasas de preferencia temporal dentro de cada escenario, ya que
muestra la consistencia de las respuestas de los individuos ante las multiples
preguntas en el mismo dominio. La correlacion media de Pearson es de 0,78 para
el escenario A, 0,64 para el escenario B, 0,82 para el C y 0,82 para el escenario D
(p <0,0001).

Por tanto, si aceptamos que estos coeficientes son un indicador de la
fiabilidad de las respuestas, las cifras pueden interpretarse en términos de la
elevada consistencia dentro de cada uno de los escenarios, esto es, que los
individuos mantienen su posicion relativa en los intercambios dentro de cada
escenario, y en mayor grado para el dominio de salud. Y como esas correlaciones
exceden a la correlacion media entre dominios, podemos concluir que las tasas de
preferencia temporal guardan un menor vinculo entre dominios, respecto a su
comportamiento dentro de cada dominio.

3. CONCLUSIONES

El modelo de utilidad descontada a tasa constante constituye en la
actualidad el vehiculo de representacion de las preferencias intertemporales. A lo
largo del trabajo hemos recabado informacion acerca de su validez descriptiva, o
en qué medida dicho modelo es acorde con el comportamiento individual ante
intercambios temporales. La literatura empirica existente pone de manifiesto la
incapacidad de dicho modelo para explicar el comportamiento individual. Ademas
de dar a conocer este conjunto de regularidades empiricas, nos preguntabamos si
los individuos mostrarian idénticas anomalias si se situaban en el papel de un
decisor social. Por dos razones, porque es posible que las preferencias temporales
de los individuos no sean perennes cuando actlan de acuerdo a sus propios
intereses frente a cuando lo hacen como ciudadanos o en el interés de la
comunidad. Y, en segundo lugar, porque, aunque entendemos que una cosa es la
violacion descriptiva del modelo y otra su validez con propdésitos normativos de



toma de decisiones, si los individuos realizando intercambios sociales muestran
idénticas pautas, entonces nos hallariamos a mitad de camino entre la validez
descriptiva y la validez normativa de dicho modelo.

Nuestros resultados permiten concluir que los individuos exhiben al menos
varias de las anomalias existentes cuando los intercambios son sociales (Cuadro
3).

Cuadro 3. Anomalias apreciadas en el intercambio de dinero y salud sociales.

DINERO SALUD
EFECTOS Posponer Adelantar Posponer Adelantar
dinero dinero salud salud
Efecto temporal Si Si* Si Si*
Efecto magnitud Sl PARCIAL Sl NO
Efecto marco NO** Sl
Efecto dominio Sl

* Pero no es significativo al comparar 5y 15 afios.

** Entendiendo el efecto marco en términos de tasas de preferencia temporal y no como
compensacion requerida e inversion sacrificada.

Si atendemos primero al comportamiento exhibido por los individuos en el
contexto de posponer la inversion social y las vidas salvadas, hemos constatado la
existencia del efecto temporal, las tasas de preferencia temporal decrecen a lo
largo de los tres horizontes temporales y para las dos magnitudes de dinero y de
salud. Lo mismo ocurre con el efecto magnitud, las tasas son mayores para las
cuantias mas reducidas que para las cuantias mas grandes, y ello tanto para la
salud como para el dinero y asociado a los tres atrasos. Por tanto los intercambios
sociales sucumben ante ambas regularidades.

Menos inmediato ha resultado el analisis relativo a anticipar en el tiempo el
dinero y las vidas sociales. Si reparamos primero en el efecto temporal, hemos
apreciado que las tasas decrecen al ampliar el horizonte de 1 a 5 afos, pero el
decrecimiento no resulta significativo de los 5 a los 15 afios. Por ello parece claro
gue el marco influye sobre el horizonte temporal, haciendo que las tasas alcancen



un minimo de decrecimiento en los 5 afos, para mantenerse constantes a
continuacion. Pero el marco influye igualmente sobre el efecto magnitud. Tanto,
gue las tasas de descuento no se modifican en el dominio de salud y sélo
experimentan ligeros decrecimientos al aumentar la cuantia monetaria de la
inversion.

En relacion al efecto marco, nuestro analisis ha revelado una interesante
conclusion. Aun cuando los individuos exigen cantidades considerablemente
mayores para posponer que para adelantar, el calculo de las tasas de preferencia
temporal muestra que los individuos exhiben tasas mas elevadas en el contexto de
posponer Unicamente para el dinero social. Por tanto, es preciso seguir
investigando con otras leyes financieras distintas. En concreto, convendria
estudiar como varian los resultados si los calculos de la preferencia temporal se
basan en el interés simple. Por tanto podemos concluir que si entendemos la
asimetria en términos de cuantias exigidas y sacrificadas, en vez de en términos
de preferencia temporal, entonces esta presente para ambos dominios, para la
salud y para el dinero.

De la comparacion de esos dominios, hemos comprobado que practicamente
las mismas anomalias se manifiestan en ambos casos, siendo los efectos mas
evidentes para la salud que para el dinero (con excepcion del efecto magnitud en
el caso de adelantar). Y que las regularidades apreciadas no sélo estén presentes
para el dinero, sino también para la salud, posee un interés innegable, por cuanto
refuerza la validez de las mismas.

Que todos esos efectos se hayan apreciado con mayor holgura para la salud
no es sino otro indicador de que los individuos exhiben tasas de preferencia
temporal mas elevadas por la salud que por el dinero en todas las comparaciones
légicas, es decir, para todos los horizontes temporales y en los marcos de posponer
y adelantar. Por tanto, el descuento de los individuos situados en el papel de los
decisores sociales no es simétrico. Lo que contradice el axioma de independencia
de la categoria de bienes..

La mayor impaciencia por experimentar las consecuencias de salud, aun
cuando no son propias, sino sociales, se explica desde la perspectiva teorica porque
las externalidades de la salud ejercen una influencia mas notable en la mayor
orientacion al presente que la manifestada por las externalidades del dinero
social. Y desde la practica, porque si los individuos desean que las autoridades



publicas sacrifiquen casi cualquier tipo de inversion para beneficiar las politicas
de salud, es razonable que actuen de modo paralelo cuando tienen la oportunidad
de interpretar el papel de decisores sociales e intercambiar en el tiempo el dinero
social y la salud social.

En conclusion, si aceptamos el enfoque metodologico de la nueva economia
del bienestar, entonces habremos de acatar uno de sus pilares basicos, el del
principio de soberania del consumidor, por lo que las preferencias temporales de
los individuos (éticas o sociales) deberan ser tenidas en cuenta en la evaluacion
economica de politicas publicas. El conjunto de patrones apreciados cuestionan la
validez del modelo de utilidad descontada, como guia en ese proceso. Ahora bien,
mientras todos los efectos estudiados plantean serios problemas a la forma de ese
modelo y resultan bien complejos de incorporar, no ocurre lo mismo con el efecto
dominio.

Si resulta que las tasas de preferencia temporal por la salud exhibidas en los
intercambios sociales exceden a las equivalentes en intercambios de dinero, dicha
asimetria habria de ser tenida en cuenta en la evaluacién econémica de politicas
publicas cuando las consecuencias de esas politicas no son monetarias sino de
salud, como puedan ser las vidas salvadas.
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