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128 de enero de 1986 la
lanzadera espacial Cha-
llenger explotaba a los
74 segundos de despe-
gar. La noticia del acci-
dente se propagé con rapidez, y a
los ocho minutos alcanzé al indice
Dow Jones. Los inversores empe-
zaron a desprenderse de los titulos
de las cuatro principales empresas
que participaban en el lanzamien-
to del Challenger. Rockwell Inter-
national en la lanzadera y los mo-
tores principales; Lockheed, en la
logistica en tierra, Martin Ma-
rietta, en el tanque externo de com-
bustible; y Morton Thiokol, en fos
propulsores de combustible sélido
aceleradores de la primera fase.

A los 21 minutos de la explo-
sion, las tres primeras habian per-
dido entre un tres y un seis por
ciento de su valor. Pero la cotiza-
cién de Thiokol tuvo que ser sus-
pendida, y al final dela jornada ha-
bia perdido un 12%. El mercado
habia identificado a Thiokol co-
mo la responsable. No habia nin-
guna pista del accidente. Pero el
mercado habia acertado, como de-
mostré medio afio més tarde Ia co-
mision presidencial encargada de
la investigacion. Dada la excepcio-
nalidad del caso, que comprado-
resy vendedores trataran de dedu-
cir lo ocurrido y lo acertaran pue-
de ser una mera casualidad, o qui-
z4 circuld alguna informacién con-
fidencial, pero para James Su-
rowiecki, autor de la popular co-
lumna financiera de The New Yor-
ker, es plausible que al reunir to-
dos los fragmentos de informa-
¢ién que tenian todos los operado-
res del mercado en sus mentes, la
suma total resultase en algo muy
cercano a la verdad.

El mercado, afirma en su nuevo
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libro Cien mejor que uno, se com-
port6 con inteligencia ese dia por-
que satisfizo las cuatro condiciones
que caracterizan a las multitudes sa-
bias: diversidad de opiniones, inde-
pendencia —que las opiniones de
unos no dependan de los de otros-,
descentralizacién —que la gente pue-
da especializarse y fundarse en un
conocimiento local~ y agregacion
—que exista algan mecanismo que
haga de los juicios individuales una
decision colectiva. Cuando un gru-
po numeroso satisface estas condi-
ciones, asegura, el promedio de sus
juicios tenderan a ser acertados al
anular mutuamente sus errores.

Si en una carrera de atletismo el
promedio seria mediocridad, en la
toma de decisiones, contintia Su-

Las abejas son un ejemplo, segiin Surowiecki,

rowiecki, suele ser excelencia: el ve-
redicto de un grupo contiene una
gran cantidad de informacién. Los
ejemplos para convencernos de la
bondad de su tesis son seductores.
Por ejemplo, las apuestas deporti-
vas de los casinos de Las Vegas. Los
organizadores siempre han de en-
contrar la cantidad de puntos por
los que vaya a ganar o perder un
equipo de tal modo que deje a la mi-
tad de los apostadores en cada ban-
do. Se fija, por ejemplo, una victo-
ria por dos puntos para los Celtics
frente a los Pacers, y son las apues-
tas las que van moviendo ese mar-
gen. Si apuestan muchos porque ga-
nard por mas de dos puntos que por
menos, se sube el liston hasta que se
equilibren las apuestas a favor y en

de solucién colectivamente inteligente para alimentar la colonia

En el 2002, el
Hollywood Stock
Exchange acerté 35
de los 40 nominados
a los premios Oscar

Los mercados

de decision de

las empresas
aprovecharian toda la
informacion disponible

contra. El resultado del equilibrio
no es necesariamente los puntos
por los que ganan o pierden, pero
nunca hay errores sistematicos.

Mas ejemplos: en las carreras de
caballos las apuestas suelen perfilar
elorden dellegada. Y Google, cuan-
do busca lo que le escribimos, lo
que hace es ver qué paginas de las
halladas tienen mds vinculos y de
péginas mds importantes, de modo
que toda la red decide. Los ejem-
plos se extienden a mercados de
elecciones politicas como el Iowa
Electronic Markets —que ha acerta-
do mds que las grandes encuestas a
escala nacional- o del éxito que ten-
dran las peliculas, como el Hollywo-
od Stock Exchange, que en 2002
acertd 35 de las cuarenta nomina-
ciones a los oscar. Las bolsas finan-
cieras, de hecho, son un gran meca-
nismo de sabiduria de masas, como
lo demostraria que muy pocos inver-
sores logren resultados sistemdtica-
mente mejores que la media. El pro-
blema llega cuando los inversores se
emulan unos a otros, eliminando la
diversidad y la independencia de
opiniones. Entonces cae la sabidu-
ria de grupo y llegan las burbujas.

Creer en la sabiduria de las masas
no confirmarfa sélo a las bolsas: se
extenderia a las empresas, en las
que continuamente se va a la caza
del experto, del lider mesidnico, ya
que creemos que el conocimiento es-
t4 en muy pocas manos. Surowiecki
propone que consulten a todos sus
trabajadores, pero no retéricamen-
te o a través de mil escalones como
hasta ahora. Las grandes compa-
fiias deberian establecer mercados
de decision, que no decidan pero si
informen de las decisiones posibles
y creibles usando toda la informa-
cion disponible en la empresa.

Un ultimo apunte casi inexcusa-
ble: la democracia. Los problemas
que resuelven mejor las multitudes
son cognitivos y de coordinacion.
Por eso las decisiones que toman las
democracias, dice el autor, tal vez
no demuestran la sabiduria de la
multitud. La decisién de hacer que
sean democraticas si lo demuestra.
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