knonguq 7

PREPARADO POR: JUAN FERNANDEZ-ACEYTUNO

15 DE JULIO DE 2008

EL CISNE NEGRO

NOTA TECNICA, CRITICA Y RESUMEN
DEL LIBRO DE NASSIM NICHOLAS TALEB,
EDITADO POR PAIDOS

Kriows guire

Privado y Confidencial

Prohibida su Distribucién sin Autorizacién Expresa del Autor

© KNOW SQUARE, S.L. SOCIEDAD LEGALMENTE CONSTITUIDA EN ESPANA, CON DOMICILIO EN MADRID, PASEO DE
PINTOR ROSALES 2, 6°. CIF B-85086460. REGISTRADA EN EL REGISTRO MERCANTIL DE MADRID,
‘ TOMO 24.295 FOLIO 82 SECCION: 8 HOJA: 436797 INSCRIPCION: 1




Kriows guire

INTRODUCCION

Pensemos en nuestra propia vida, y analicemos los sucesos mas importantes que nos han
ocurrido: ¢Cudntos se produjeron siguiendo un programa predecible? ;Nuestro nacimientor :Nuestro
matrimonio? ¢La eleccién de nuestra profesion?... La idea central de este excelente libro, editado por
Paidds, es resaltar nuestra ceguera respecto a lo aleatotio, y en particular, frente a las grandes
desviaciones respecto a lo “normal” y lo “esperado”. El autor sostiene un pensamiento inquietante:
cuantos mas periddicos leemos, cuanta mas informacién manejamos, mas ciegos nos volvemos y mas
alimentamos el efecto tinel, en el que nos sentimos comodos. Antes del descubrimiento de Australia,
el Viejo Mundo estaba convencido de que todos los cisnes eran blancos: las pruebas empiricas lo
confirmaban...Hasta que apateci6 el primer Cisne Negro. En los dltimos cincuenta afios, los diez
dfas mas extremos en las Bolsas representan la mitad de los beneficios. Diez dias en cincuenta afios.
Pese a ello, las finanzas convencionales consideran que estos saltos de un dfa son meras anomalias. ..

RESUMEN

Un Cisne Negro, en este libro, es un suceso con tres atributos: (1) rareza, (2) que produce un
impacto tremendo, y (3) que una vez ocurrido hace que inventemos explicaciones sobre su existencia,
con lo que se convierte en explicable y predecible.

La légica del Cisne Negro hace que lo que no sabemos sea mas importante que lo que sabemos.
Glorificamos a quienes dejatron su nombre en los libros de historia a expensas de aquellos
contribuyentes de quienes la historia nada dice. Casi todo lo que se estudia en la vida se centra en lo
“normal”, especialmente en los métodos de inferencia de la campana de Gauss. Pero esta curva
ignora las grandes desviaciones, no las puede manejar, y sin embargo nos hace confiar en que hemos
domesticado la incertidumbre.

El autor llama platonicidad a nuestra tendencia a confundir el mapa con el territorio, a centrarnos
en formas puras y bien definidas frente a lo abstracto o lo difuso, al deseo de dividir la realidad en
piezas nitidas: es lo que nos hace pensar que entendemos mas de lo que en realidad entendemos. El
redil platénico es la explosiva linea divisoria donde la mentalidad platénica entra en contacto con la
confusa realidad, donde la brecha entre lo que sabemos y lo que pensamos que sabemos se ensancha
de forma peligrosa. Es aqui donde aparece el Cisne Negro.

En resumen, en este ensayo Taleb proclama que nuestro mundo esta dominado por lo extremo,
lo desconocido y lo muy improbable (segiin nuestros conocimientos actuales), y ain as{ empleamos
nuestro tiempo en hablar de menudencias, centraindonos en lo conocido y en lo repetido. La distancia
entre las opiniones es notablemente inferior a la distancia entre la media de las opiniones y la verdad.
Esto nos conduce a la necesidad de tener que usar el extremo como punto de partida, no como una
excepcion que haya que esconder debajo de la alfombra.

La historia es opaca. Se ve lo que aparece, no el guién generador de la historia. Es similar a la
diferencia entre la comida que vemos llegar a la mesa y el proceso que podamos observar en la
cocina. La mente humana padece tres trastornos cuando entra en contacto con la historia: (1) la
ilusién de comprender, (2) la distorsién retrospectiva, y (3) la valoracion exagerada de la informacion
factual. El andlisis aplicado y minucioso del pasado no nos dice gran cosa sobre el espiritu de la
historia, s6lo nos crea la ilusion de que la comprendemos.
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En general, vivimos en un entorno donde parece que ningin elemento singular cambiard de
forma significativa el total. Continuamente nos tratan de encasillar: del Madrid o del Barsa, de
izquierdas o de derechas, Ribera o Rioja...Sin embatrgo, las desigualdades a veces son tales que una
unica observacion puede realmente influir de forma desproporcionada en el total. De hecho, unas
cuantas ocurrencias han influido de forma colosal en la historia. Esa es la idea principal de este libro.
Estos son los Cisnes Negros. Pero la realidad es que no estamos preparados ni formados patra
preverlos.

Pensemos en el pavo al que el granjero da de comer todos los dias. Cada vez que lo alimenta,
aquel confirmara la creencia de que la regla general de la vida es que a un pavo lo alimentan a diario
unos seres del género humano porque “velan por sus intereses”. La tarde del miércoles previo al dia
de Accion de Gracias o “Thanksgiving’ al pavo le ocurrird algo inesperado: su Cisne Negto...

Hay varios problemas que generan la ceguera ante el Cisne Negro: en primer lugar nos centramos
en segmentos preseleccionados de lo conocido, y a partit de ahi generalizamos; después, nos
comportamos como si el Cisne Negro no existiera; ademas, lo que vemos no es necesariamente todo
lo que existe: es la distorsion de las pruebas silenciosas; y por dltimo “tunelamos”, es decir, nos
centramos en unas fuentes bien definidas de la incertidumbre, una lista especifica de Cisnes Negros.

Debido a un mecanismo mental que el autor llama empirismo ingenuo, tenemos la tendencia
natural a fijarnos en los casos que confirman nuestra historia y nuestra visiéon del mundo: son casos
siempre faciles de encontrar. Pero ver cisnes blancos no confirma la no existencia de cisnes negros.
Podemos acercarnos mas a la verdad mediante ejemplos negativos, no mediante la verificacion.
Elaborar una regla general a partir de los hechos observados lleva a la confusién, y si no lo creen,
preguntenle al pavo...

Pero hay algunas cosas sobre la que podemos continuar siendo escépticos, y otras que con toda
seguridad podemos considerar ciertas. Esto es lo que hace que las consecuencias de las observaciones
sean tendenciosas. Quizas la autentica confianza en uno mismo puede que sea la capacidad de
observar el mundo sin necesidad de encontrar signos que halaguen el propio ego. Y es que, en
general, una vez que en la mente habita una determinada visién del mundo, se tiende a considerar
s6lo los casos que nos demuestran que estamos en lo cierto. Paraddjicamente, cuanta mas
informacién tenemos, mas justificados nos sentimos en nuestras ideas.

Taleb expone el principio de la falacia narrativa. En primer lugar, nos cuesta obtener la
informacién; en segundo lugar, nos cuesta almacenarla, y en tercer lugar, nos cuesta manipularla y
recuperarla. Cuanto mds aleatoria es la informacién, mayor es su dimensionalidad y mas nos cuesta
resumirla. Cuanto mas se resume, mds orden se pone y menos es lo aleatorio, de ahi que la misma
condicién que nos hace simplificar, nos empuja a pensar que el mundo es menos aleatorio de lo que
realmente es. Y el Cisne Negro es lo que excluimos en la simplificacién. Contamos con demasiadas
formas posibles de interpretar a nuestro favor los hechos pasados: habitualmente afadimos una causa
conocida para aumentar la verosimilitud de lo ocurrido, y asi hacerlo mas probable. Por ejemplo,
parece que el cancer producido por el tabaco es més probable que el cancer sin una causa
determinada... Una forma de evitar los males de la falacia narrativa es favorecer la experimentacion
sobre la narracion, la experiencia sobre la historia, el conocimiento sobre las teorfas.

Otra falacia que apunta Taleb, relacionada con nuestra forma de entender los acontecimientos, es
la de las pruebas silenciosas. La historia nos oculta tanto los Cisnes Negros como su capacidad de
generarlos.
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La historia no es mas que cualquier sucesion de acontecimientos vistos con el efecto de la
posteridad. Pero nos afecta a todos en nuestra forma de construir muestras y reunir pruebas: es el
sesgo, o diferencia entre lo que se ve y lo que hay. No tiene sentido, por tanto, leer demasiado sobre
historias de éxito, porque no vemos la imagen en su totalidad. El talento de estas personas, seguramente
es menos exclusivo de lo que pensamos. Y ademas el sesgo tiene un atributo despiadado: se puede
ocultar mejor cuando su impacto es mayor.

Dedica el autor un parrafo interesante a la actitud de nuestros politicos, sean del pais que sean.
Cuando se produce una gran catistrofe, todos aparecen aportando soluciones y prometiendo
presupuestos para paliar los dafios. Pero no lo pagan ellos, sino que lo detraen del presupuesto
publico, es decir, lo quitan de otra partida presupuestaria. Y quizas los petjudicados fueran pacientes
de una enfermedad terminal bajo estudio, que no aparecen en las noticias ni en nuestro sistema
emocional, y de los que todos los dias fallecen muchos mas que en la catistrofe que sale en las
noticias. Los gobiernos saben muy bien cémo decirnos lo que hacen, pero no lo que no hacen: se
dedican a una falsa filantropia, o actividad de ayudar a los demas de forma visible y sensacionalista,
sin tener en cuenta el oculto cementerio de las consecuencias invisibles.

Otro de los capitulos esta dedicado al escandalo de las predicciones: ¢Por qué predecimos tanto?
¢Por qué no hablamos de la historia de nuestras predicciones? La realidad es que sobreestimamos lo
que sabemos ¢ infravaloramos la incertidumbre, comprimiendo asi la variedad de posibles estados
inciertos, reduciendo el espacio de lo desconocido. Digan lo que digan, merece la pena cuestionar el
indice de error del procedimiento del analista, no por el procedimiento en si, sino por su confianza.
Se distinguen dos tipos: el caso suave, o la arrogancia en la presencia de cierta competencia, y el caso
grave, la arrogancia mezclada con la incompetencia del traje vacio del farsante.

No podemos ignorar tampoco el autoengafio: el problema con los expertos es que no saben qué
es lo que no saben, el mismo proceso que nos hace aprender, nos hace nos sintamos satisfechos con
lo que sabemos. Los analistas econémicos tienden a acercarse mas entre sf, que al producto
resultante. .o hemos comprobado recientemente con la crisis subprime: hace ahora un afio, nadie la
predecia, todos los informes, el consenso de los analistas anunciaba “a voces” un crecimiento
moderado, de solidez econémica mundial, de exceso de liquidez. Hoy los analistas juegan al
catastrofismo, y todos a la vez, porque eso les hace sentirse respaldados y parte del grupo de
profesionales que se dedican a eso. Taleb dice que se apifian como el ganado, y que si no se leyesen
unos a otros, probablemente las diferencias entre sus predicciones deberfan estar tan lejos unas de las
otras como lo estan de la realidad: pero esto no ocurre, luego las predicciones estan sesgadas por la
manada, por lo que no podemos fiarnos de ellas. ..

Los seres humanos somos victimas de una asimetria en la percepcion de los sucesos aleatorios:
atribuimos nuestros éxitos a nuestras destrezas, y nuestros fracasos a sucesos externos que no
controlamos. Yogi Berra, un famoso entrenador de beisbol en Norteamérica, decfa que “es dificil hacer
predicciones, sobre todo del futnrd’, y también que “e/ futuro no es lo que solia se’... Hacer previsiones sin
incorporar un indice de error, revela tres falacias que son funcién de la incertidumbre. La primera
falacia es que la variabilidad importa. La segunda la encontramos en el hecho de no tener en cuenta la
degradacion de la prediccion a medida que el periodo proyectado se alarga. La tercera falacia, y quizas
las més grave, se refiere a la falsa comprension del caracter aleatorio de las variables que se predicen.
Se dice a menudo que “de sabios es ver venir las cosas”... Tal vez el sabio sea quien sepa que no
puede ver las cosas que estan lejos.

La regresion lineal, por ejemplo, nos puede engafiar mas alld de lo inimaginable. Podemos ajustar
la parte lineal de una curva y hablar de una elevada regresion lineal, lo que significa que nuestro
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modelo se adapta muy bien a los datos y presenta elevados poderes de prediccién, cuando en realidad
s6lo ajustamos el segmento lineal de la serie. Tenemos, en fin, una tendencia natural a escuchar al
experto, cuando hay campos en los que es posible que éstos no existan.

RECOMENDACIONES

e Aplicar la estrategia de la haltera, barra del levantador de pesas, que parece que el autor
empleaba cuando era operador de bolsa; consiste en que si sabemos que somos vulnerables a
los errores de prediccién, y si aceptamos que la mayor parte de las medidas de riesgo
contienen etrores debido al Cisne Negro, nuestra estrategia debetfa ser mostrarnos tan
hiperconservadores e hiperagresivos como podamos, en vez de ser medianamente agresivos o
conservadores.

e Solo los expertos que buscan y tienen un sueldo fijo recomiendan las inversiones de riesgo
medio. ;Cémo saben que es de riesgo medior? Por lo tanto, deberfamos colocar entre el 85y
el 90% de nuestro dinero en instrumentos extremadamente seguros, Letras del Tesoro, por
ejemplo. Y el 10-15% restante en apuestas extremadamente especulativas lo mas apalancadas
posible, como las opciones, en especial carteras de capital riesgo. Estarfamos asi expuestos
positivamente a un Cisne Negro, ya que en el peor de los casos tendrfamos el 85% de
nuestros activos protegidos.

e Decberiamos establecer una distinciéon entre las contingencias positivas y negativas: para
exponerse al Cisne Negro positivo no hace falta comprender con precision la estructura de la
incertidumbre.

e No deberfamos buscar ni lo preciso ni lo local: “Hay que tener mucho cuidado si no se sabe
adénde se va, porque es posible que no se llegue”. No es recomendable predecir Cisnes
Negros precisos.

e Aprovechemos cualquier oportunidad, o cualquier cosa que parezca setlo. Hay que estar
cerca de las fuentes de incertidumbre positiva, recojamos todos los billetes gratuitos que
podamos. Empecemos tantos proyectos como podamos y relacionémonos con tanta gente
como nos sea posible.

e Tengamos cuidado con los planes precisos de los gobiernos: dejemos que predigan, pero no
nos creamos nada de lo que digan.

e Hay personas a las que, si ain no lo saben, no se lo puedes decir, pero si oimos a un
prominente economista que emplea la palabra “equilibrio”, “correlacién”, “desviaciones
tipicas” o “distribucién normal” no discutamos con él. Limitémonos a ignoratle, salvo que
nos demuestre antes que esta hablando de una distribucién normal. ..

e Incluso en este caso, hay que estar alerta porque uno siempre puede fabricar datos que
confirmen que el proceso es gaussiano, buscando para ello periodos que no tengan sucesos
raros. En este tipo de distribuciones hay una drastica disminucién de la velocidad en las
probabilidades a medida que nos apartamos del promedio.
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e laidea es que para tomar una decisién tenemos que centrarnos en las consecuencias mas
que en la probabilidad. Todo lo que hay que hacer es exponerse poco y mitigar las
consecuencias. Cotremos un gran peligro, sin embargo: manejamos asuntos raros, que
gestionamos como si perteneciesen a una distribucion normal. ..

e En general, a las personas que nos encontramos mientras ascendemos, nunca nos las
encontraremos cuando bajemos... Entre los operadores de bolsa puede haber principes, pero
nadie llega a rey...

e Un loco puede definirse como alguien que razona correctamente a partit de premisas
erréneas. Greenspan solfa decir que preferfa la opinién de un operador de bolsa que la de un
matematico... En general, parece que lo que determina el sino de una teorfa en la ciencia
social es el contagio, no su validez.

e Disponer de muchos datos no proporciona confirmacion, pero un solo ejemplo puede
. descartarla. Deberia preocuparnos mas la prometedora bolsa que las operaciones
especulativas: la primera presenta unos riesgos invisibles, en cambio de las segundas ya

sabemos que son volatiles.

e Deberfamos ser muy agresivos cuando podemos quedar expuestos a Cisnes Negros
positivos, y muy conservadores cuando estamos bajo la amenaza de un Cisne Negro
negativo.

e Resistamos la tentacién de correr para coger el tren...No correr demuestra, ademas de
elegancia y estética en la conducta, sensacién de ostentar el control de nuestro tiempo,
nuestros planes y nuestra vida. Perder el tren sélo produce dolor al que cortre para tomatlo.
No ajustarse a la idea de éxito que los demads esperan de uno sélo es doloroso si eso es lo que
se anda buscando.

En definitiva, tardamos muy poco en olvidar el hecho de que estar vivos es un eclemento de
extraordinaria buena suerte, un suceso remoto, una ocurrencia del azar de proporciones
monumentales. Asi que dejemos de preocuparnos de menudencias. Recordemos que somos un Cisne
Negro.
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