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Resumen

El presente articulo académico tiene como propésito identificar la racionalidad en la toma de
decisiones financieras de los estudiantes universitarios, considerando los sesgos conductuales
que influyen en dichas decisiones. Se analiza la relacion entre estos sesgos y las decisiones
financieras de estudiantes de la Facultad de Ciencias Econdémicas y Administrativas. El analisis
detalla que ciertos sesgos, como la contabilidad mental y el pesimismo, influyen en las decisiones
financieras de estudiantes en Administraciéon. Mayor contabilidad mental se asocia con mas
ahorro, mientras que el pesimismo se relaciona con menor tendencia a ahorrar y consumir. En
Economia, la contabilidad mental tiene una fuerte influencia positiva en el ahorro, y el pesimismo
también influye, aunque menos significativamente. El exceso de confianza esté relacionado con
mayor disposiciébn a asumir riesgos en inversiones. En Administracion Dual, la contabilidad
mental fomenta el ahorro, mientras que el pesimismo no muestra una influencia clara. El exceso
de confianza promueve la inversion, pero la aversion al riesgo no influye significativamente, al
igual que el efecto manada. En Contabilidad y Auditoria, la contabilidad mental y el optimismo
impulsan el ahorro y el consumo. En Marketing, la contabilidad mental influye en el ahorro, el
pesimismo tiene un impacto negativo, y el optimismo esta asociado con el consumo. Finalmente,
en Sociologia, la contabilidad mental y el optimismo se asocian con el ahorro y el consumo
respectivamente. El exceso de confianza y la aversién al riesgo estan vinculados con la decision

de inversion, mientras que el efecto manada tiene una asociacién negativa con esta decisién.

Palabras clave: finanzas conductuales, psicologia financiera, eficiencia de mercado,
decisiones de inversion
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Abstract

The purpose of this academic article is to identify the rationality in the financial decision making
of university students, considering the behavioral biases that influence such decisions. The
relationship between these biases and the financial decisions of students of the Faculty of
Economics and Administrative Sciences is analyzed. The analysis details that certain biases,
such as mental accounting and pessimism, influence the financial decisions of students in
Administration. Higher mental accounting is associated with more savings, while pessimism is
related to a lower tendency to save and consume. In Economics, mental accounting has a strong
positive influence on saving, and pessimism also influences, although less significantly.
Overconfidence is related to greater willingness to take risks in investments. In Dual Management,
mental accounting promotes saving, while pessimism shows no clear influence. Overconfidence
promotes investment, but risk aversion does not significantly influence, as does the herd effect.
In Accounting and Auditing, mental accounting and optimism drive savings and consumption. In
Marketing, mental accounting influences savings, pessimism has a negative impact, and optimism
is associated with consumption. Finally, in Sociology, mental accounting and optimism are
associated with savings and consumption respectively. Overconfidence and risk aversion are
linked to the investment decision, while the herd effect has a negative association with this

decision.

Keywords: behavioral finance, financial psychology, market efficiency, investment

decisions

©&RMGs (0 OO0

E' MG KD

The content of this work corresponds to the right of expression of the authors and does not compromise the
institutional thinking of the University of Cuenca, nor does it release its responsibility before third parties. The authors
assume responsibility for the intellectual property and copyrights.

Institutional Repository: https://dspace.ucuenca.edu.ec/

Noelia Nathaly Pauta Novillo


https://dspace.ucuenca.edu.ec/
https://creativecommons.org/licenses/?lang=es
https://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/

UCUENCA .

indice de contenido

(O 1€ oo [ U oT o] o ] o NPT TP PP PPPPPPPPPPPPON 10
2. Revisidn de literaturay estado del arte.........eeeiiieeiiiiiiiice e 11
2.1. [Expectativas de las Finanzas y los Sesgos Conductuales...........ccccccvcceeeieeenennnnn, 12
2.2. Tomade decisiones Financieras basada en los Sesgos Conductuales............... 13
2.3 DecCisSiones FINANCIEIaAS: .....ccciiiiiiiiiiiieieeeeee e 14
231 Decision Financiera de ANOITO: ... ....uiiiiiiioiiiiie e 14
2.3.2 Decision Financiera de CONSUMIO: .....coiiiiiiiiiiiiiieiea e e et e e e e ee e 14
2.3.4  Decision de Inversion de Capital: ... 15

2.4 SESQO0S CONUUCTUAIES: ...coviiiiii e e e et e s e e e e e e e e et e e e e aaeaeennes 15

G T Y/ 11 oo Fo] oo | - VAPPSR 17
3.1 Estructuracion del iNStrUMENTO ........cooiiiiiiiiiiiiiiee e 18
POBIACTON: e a e 18

3.2 VariableS Y DAtOS ......cccoiiiiiiiiiiei e 19
4. RESUITAUOS ..o 21
4.1  Administracion de EMPrEeSaAs.....c.uuueiiiiii ittt 24
N =ToTo] 1[0 11 - TSP PPPPPT PP 27
4.3 AdMINIStraCionN DUAL .......coiiiiiiiiiiiiiiiee e e e 30
4.4  Contabilidad Y AUAITOITa...ccccocee i e 34
T Y/ = T =] 1 o Lo PRSPPI 37
O T S Yo Tod 1o ] Lo T | - USRS 40
ST B 1o U] [0 ] o DO PP PP PPPPPPPPPRPPPP 43
6. Conclusiones y reCOMENUACIONES ....cceiiiieeieeee e 45
Y= (=T =T o] =T P 48
R N 1= (0 1 T PO RUPRPR PPN 51
AN X0 A et e et eta e et e e et aeaa e 51
AANEXO B e ea e e e et a e e e 61

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA

N = O

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA .

indice de figuras

Figura 1.SEM Carrera de AdMINISraCiON .........cccooeeiiiiiiiiiiiii et e e e e 24
Figura 2. SEM Carrera de AdMINISraCiON ........ccooeeeiiiiiiiiiiis e e e 25
Figura 3. SEM Carrera de AdMINISraCiON ........ccooeeiiiiiiiiiiiii e e e e 26
Figura 4.SEM Carrera de ECONOMIA .........ccuiuiiiiiii e e e e e e aaae s 27
Figura 5. SEM Carrera de ECONOMIA .........cuuviiiiiii e e e e e 28
Figura 6. SEM Carrera de ECONOMIA .........cuuuiiiiiii e e e e 29
Figura 7. SEM Carrera de Adminitracion dual ..............uueeiiiiiiiiiiiiiecee e 31
Figura 8. SEM Carrera de Administracion dual.................coiiioriiiiiiiiiiiee e 32
Figura 9. SEM Carrera de Administracion dual.................coiiioiiiiiiiiiiiiiee e 33
Figura 10. SEM Carrera de Contabilidad Y AUAItOrTa.........ccoeeiiiiiiiiiiiiiiieeeiieeee e 34
Figura 11. SEM Contabilidad Y AUItOITA. .......ceeieiiiiiiiiiiiiie e 35
Figura 12. SEM Contabilidad Y AUItOITA. .......ccuieiiiiiiiiiiiiiie e 36
Figura 13. SEM Carrera de Marketing ...........uuuueiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeee ettt 37
Figura 14. SEM Carrera de Marketing..........cuuuiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeee ettt 38
Figura 15. SEM Carrera de Marketing ...........uuuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiieeeeeeeeeee ettt 39
Figura 16. SEM Carrera de SOCIOIOQIa.........uuuiiiiieiiiiiiiiiee e 40
Figura 17. SEM Carrera de SOCIOIOQIa........uuuuiiiiiiiiiiieiieee e 41
Figura 18. SEM Carrera de SOCIOIOQIa.........uuuiiiiiiiiiiiiiice e 42

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA ,

indice de tablas

Tabla 1. Diferencias entre las finanzas tradicionales y las conductuales .............ccccceeeveeeernnnnn. 13
Tabla 2. Identificacion de SeSg0S CONAUCIUAIES ..........ooiiiiiiiiiiiiiiiiei e 15
Tabla 3. Estructura del INSITUMENTO .. ... e e e e s e e e e e eeeeees 18
Tabla 4. Variables eX0genas Y @NAOQENEAS .........c..uuviiiiiiieiiiiiiiiiiiee e 20

Tabla 5. Relaciones hipotéticas que no demostraron influencia significativa desde los sesgos

conductuales con las deciSiones fINANCIEIAS ..........uuuuuiii i 21
Tabla 6. Total de eNCuEStaAdOS POI CAITEIA .......cceeeeieeeeee e 22
Tabla 7. Resultados generales de [0S iNdiCadOres..........ooeuuueiiiiieeiiiiiiceee e 43

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA 8

Dedicatoria

Dedico este trabajo de titulacion principalmente a mis sobrinas Emilia e 1zel que me dieron todos

los &nimos, y fuerzas para lograrlo.

Dedico también a mis padres que son el pilar de mi vida y mis hermanos que son mi ejemplo a

seguir, gracias por darme el soporte necesario para llegar a culminar mi proyecto.

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA .

Agradecimientos

Mis sinceros agradecimientos a todos los que estuvieron presentes en este tiempo de estudio,
en especial al Ing. Juan Carlos Aguirre mi tutor de trabajo de titulacion quien me ha guiado con
mucho profesionalismo; también a la Ing. Silvana Moscoso y la Ing. Katherine Coronel por

brindarme todo su apoyo y conocimientos durante todo el proceso practico de mi articulo.

Agradezco también a mis compafieros de la universidad por compartir varios momentos de
felicidad para complementarnos y apoyarnos como equipo, a Carolina Gonzalez, Mariul
Contreras y especialmente a Paulina Lépez por demostrar ser una amiga incondicional y estar

presente en esta etapa.

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA 0

1. Introduccion

Es importante destacar que el comportamiento humano no puede ser explicado por teorias
simples, de tal manera que a lo largo del tiempo distintos autores en estudios académicos,
intentan explicar esté comportamiento y los factores que influyen en él (Altaf & Jan, 2023). Los
sesgos conductuales explican las desviaciones sisteméticas en el pensamiento del juicio humano
y latoma de decisiones rapidas, que pueden afectar negativamente en sus decisiones financieras
(Bikas et al., 2013).

Se originan en la forma en que nuestro cerebro procesa la informacion y en las experiencias
personales (Bikas et al., 2013). Estos sesgos pueden ser cognitivos (errores de procesamiento
de la informacion) o emocionales (influencia de las emociones en la toma de decisiones) (Zhang
et al., 2023). Por lo tanto, los sesgos conductuales son un subcomponente dentro de las finanzas

conductuales, en relacién a la toma de decisiones subéptimas o irracionales (Bikas et al., 2013).

La importancia de las finanzas tradicionales radica en su capacidad para proporcionar un marco
tedrico sélido que sirve para entender a las finanzas conductuales y como estas han desafiado
a la vision tradicional (Bikas et al., 2013). A partir de este hecho, las finanzas conductuales son
un campo de estudio interdisciplinario en el que se describe como los factores psicoldgicos y
emocionales influyen en la toma de decisiones financieras, ofreciendo una perspectiva alterna al
abordar cémo los sesgos conductuales afectan el comportamiento financiero de los individuos,
basandose en la experiencia propia del individuo, misma que resulta irracional y las emociones
juegan un papel relevante en las decisiones que buscan satisfacer sus necesidades antes que

alcanzar niveles 6ptimos financieros (Shiller, 1999; Svecova et al., 2012).

Siendo asi, el articulo explica la relaciébn entre los sesgos conductuales y las decisiones
financieras de ahorro, de consumo y de inversién, mismas que seran variables sujetas en el
instrumento, con la finalidad de tener resultados que expliquen la conducta financiera en los
estudiantes para gestionar asertivamente la racionalidad en las decisiones financieras (Abreu &
Kimura, 2020). El objetivo general de esta investigacion es determinar los sesgos conductuales
presentes en los estudiantes de la Facultad de Ciencias Econdémicas y Administrativas y evaluar
su influencia en las decisiones financieras. Para lograr este propdsito, se plantean objetivos

especificos que buscan identificar la relacién entre los sesgos conductuales y las decisiones
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financieras tomadas por estos estudiantes, asi como analizar los sesgos més frecuentes dentro

de este grupo académico.

2. Revision de literatura y estado del arte

Este articulo académico se enfoca en identificar la influencia de los sesgos conductuales en las
decisiones financieras de estudiantes universitarios de la Facultad de Ciencias Econémicas y
Administrativas. Se basa en la premisa de que los sesgos cognitivos y emocionales afectan las
elecciones financieras de las personas, y busca entender como estos sesgos especificos se
relacionan con las decisiones financieras en diferentes areas académicas. El articulo abarca
varios campos de estudio y presenta hallazgos especificos sobre como ciertos sesgos influencian

las decisiones financieras en distintas areas académicas. Por ejemplo:

. En Administracion, la contabilidad mental y el pesimismo se relacionan con las
decisiones financieras, afectando el ahorro y el consumo.

. En Economia, la contabilidad mental y el pesimismo también influyen en las
decisiones de ahorro, aunque con diferentes grados de importancia.

. En otras &reas como Administracién Dual, Contabilidad y Auditoria, Marketing y
Sociologia, se identifican diferentes sesgos que influyen en el ahorro, consumo e inversiéon, como

la contabilidad mental, el pesimismo, el optimismo, la aversion al riesgo y el efecto manada.

La introduccién destaca la importancia de comprender los sesgos conductuales en las finanzas,
considerandolos como desviaciones sistematicas en el pensamiento humano que pueden llevar
a decisiones financieras subo6ptimas. Se menciona cémo estas finanzas conductuales desafian
la visién tradicional de las finanzas y exploran cédmo factores psicolégicos y emocionales influyen

en las decisiones financieras.

El objetivo general de la investigacion es identificar y evaluar los sesgos conductuales presentes
en estudiantes de la Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas, relacionandolos con
sus decisiones financieras de ahorro, consumo e inversion. Los objetivos especificos buscan
analizar la relaciéon entre estos sesgos y las decisiones financieras, asi como identificar los

sesgos mas comunes en este grupo estudiantil.
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Las bases de las finanzas conductuales, también conocidas como Behavioral Finance, se
remontan a principios del siglo XX, alrededor de 1902. En esa época, Gabriel Tarde, un
académico versado en sociologia, criminologia y psicologia, planteé la idea de analizar las
decisiones financieras de los profesionales y sus efectos en los mercados desde la perspectiva

de la psicologia y la sociologia.

2.1. Expectativas de las Finanzas y los Sesgos Conductuales

En el &mbito de las finanzas, las expectativas juegan un papel fundamental en la toma de
decisiones. Segun Campbell y Shiller (2001), las expectativas de los inversores pueden ser
influenciadas por una variedad de factores, incluyendo los sesgos cognitivos. Ademas, Shefrin,
(2002) sefnala que comprender estas expectativas es esencial para comprender el
comportamiento del mercado financiero y cémo los sesgos conductuales pueden afectar la

formacion de precios.

Los sesgos conductuales, como la aversibn a las pérdidas y la sobreconfianza, pueden
distorsionar las expectativas en las decisiones financieras (Barberis y Thaler, 2003). Adams y
Kolb, (2008) resaltan cédmo estos sesgos han jugado un papel significativo en crisis financieras
pasadas, lo que subraya la importancia de comprender como afectan las expectativas y el

comportamiento del mercado.

Una perspectiva empleada por Forbes et al., (2010), se centra en la anatomia y presenta la
neuroeconomia como un vinculo entre la investigacién en neurociencia sobre el comportamiento
de las elecciones humanas y la teoria econdmica. Este enfoque empleado por DeBondt, Forbes,
Hamalainen y Muradoglu, en el articulo ¢, “What can behavioural finance teach us about finance?”
aportan tres bases principales; (1) la intuicibn humana es vulnerable: considerando que no todos
los inversionistas estudian los fundamentos basicos de la inversion; (2) para la efectiva toma de
decisiones en el ambito financiero, se deben considerar los procesos de decision involucrados
que tengan similitud ; (3) las creencias personales guardan una relacién relevante en el campo

financiero (Forbes et al., 2010).

A partir de las diversas perspectivas mencionadas, estudios realizados por académicos como
(Barberis & Thaler, 2002), revelan que los individuos tienden a prestar mayor atenciéon a la
informacion pertinente en noticias, en lugar de considerar evidencia estadistica. Asimismo,
Hirshleifer et al., (2006) , logra determinar que ciertos inversores irracionales alcanzan beneficios

superiores a aquellos racionales, al adoptar estrategias mas audaces y reducir su aversion al
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riesgo, lo cual les permite intimidar a sus competidores en el mercado. Sin embargo, este

comportamiento afecta negativamente la eficiencia del mismo (Hirshleifer et al., 2006).
2.2. Tomade decisiones Financieras basada en los Sesgos Conductuales

La habilidad de la toma de decisiones financieras es fundamental para aquellos que buscan
gestionar sus recursos de manera eficiente (Abreu & Kimura, 2020). No obstante, en la
actualidad, especialmente en los jovenes universitarios, las oportunidades laborales parecen
ofrecer Unicamente la posibilidad de incorporarse como empleados en posiciones basicas, con
remuneraciones anuales limitadas (Zhang et al., 2023). Esto genera una falta de motivacion
temprana para aprender a invertir adecuadamente el capital y generar ingresos a partir de
decisiones financieras acertadas (Zhang et al., 2023).

En relacion a la intervencion de sesgos conductuales en el ambito financiero, los estudiantes
universitarios manifiestan deficiencias en conocimientos y experiencia en dicho campo, lo que
provoca inseguridad al enfrentar decisiones de inversion (Baker & Ricciardi, 2016). En
consecuencia, muchos temen perder su capital y optan por mantenerlo en instrumentos de menor
riesgo (Baker & Ricciardi, 2016).

Finalmente, enfocandonos en la carencia de educacion financiera, resulta esencial promover la
educacioén financiera y fomentar la toma de decisiones fundamentada en el ambito de las
inversiones, a fin de superar y reconocer los sesgos conductuales y permitir que cada individuo
alcance la estabilidad econémica con su propio capital (Abreu & Kimura, 2020; Zhang et al.,
2023).

De modo que para entender a mayor profundidad el presente articulo, se empezara con la

definiciébn de conceptos clave para entender la metodologia que se llevara a cabo.

Tabla 1. Diferencias entre las finanzas tradicionales y las conductuales

Aspectos Finanzas Tradicionales Finanzas Conductuales
. : . Proceso de toma de decisiones,

Enfoque Racionalidad de los inversores vy. :

o S impacto de sesgos emocionales y
principal eficiencia de mercado cognitivos
Hipétesis de
Mercados Niveles de eficiencia: débil, semifuerte, . .

- Estudio de anomalias del mercado
Eficientes fuerte
(HME)
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Aspectos Finanzas Tradicionales Finanzas Conductuales

. . , Investigacion de limites al arbitraje,
Premisa de comportamiento racional y

Fundamentos R psicologia  cognitiva, influencia
eficiencia del mercado S
sociologica.
- Limites al arbitraje pueden indicar
influencia de decisiones irracionales
- Precios de activos responden aen precios - Uso de evidencia
Principales informacién disponible. HME indica experimental de psicologia cognitiva
puntos diferentes niveles de eficiencia del para explicar irracionalidad -
mercado Reconocimiento de influencia de
interaccion social en decisiones
financieras

Estudio de burbujas financieras,
crisis inexplicables por finanzas
tradicionales

Fuente: (Haque et al., 2022; Pompian, 2008)

Explicacion de comportamiento

Contribucion historico de activos

Esta tabla destaca los enfoques y fundamentos principales de ambos campos en las finanzas: el
enfoque tradicional basado en la eficiencia del mercado y la racionalidad de los inversores, y el
enfoque conductual que analiza como los sesgos y la psicologia influyen en las decisiones

financieras.

2.3 Decisiones Financieras:

Para la gestion de una efectiva optimizacion de recursos y la construccién de un futuro financiero
estable, se debe tener una planificacion detallada sobre lo que se espera lograr para alcanzar
sus objetivos financieros (Haque et al., 2022). Segun (Cruz et al., 2022), en su estudio mas

reciente, las decisiones financieras que mas se destacan son las siguientes:

2.3.1 Decision Financiera de Ahorro:

Implica la parte de los ingresos que se reserva para el uso futuro, que constituye un pilar esencial
en la administracién de recursos en el ambito personal, laboral y profesional (Gallego et al.,
2018). La falta de una cultura de ahorro que promueva una planificacién para la gestion de
inversiones a largo plazo tiene un impacto directo en la escaza formacion de los jovenes y en la

limitacion del crecimiento econdmico de una sociedad (Abreu & Kimura, 2020).

2.3.2 Decision Financiera de Consumo:

Noelia Nathaly Pauta Novillo
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En referencia al gasto en bienes y servicios para satisfacer las necesidades, el consumo es la
capacidad para realizar compras asertivas en diferentes contextos dependiendo en gran medida
de la formacion financiera de las personas (Barrientos, 2017). No obstante, no todos cuentan con
los conocimientos béasicos necesarios debido a los distintos niveles de alfabetizacion econdémica
a los que han accedido (Abreu & Kimura, 2020). La alfabetizacién financiera y economica se
relaciona directamente con las experiencias y vivencias de consumo, influyendo en el proceso
de eleccion de compra (Abreu & Kimura, 2020). Por lo tanto, una normatividad adecuada en la
proteccion del inversor, que contemple la realidad de los servicios o productos financieros
transaccionales, facilitando la inversién de los inversores en diversos contextos (Kumar et al.,
2023).

2.3.4 Decisién de Inversiéon de capital:

Hace mencién a la adquisicién de activos financieros con el objetivo de generar rendimientos en
el futuro (Baker & Ricciardi, 2016). Es esencial que los inversores tomen decisiones asertivas en
relacién a la inversion de capital y se formen continuamente para el crecimiento de la riqueza
personal, con el objeto de que tengan la idoneidad de invertir en diferentes tipos de activos y
proyectos rentables contribuyendo al crecimiento econémico (Abreu & Kimura, 2020)
Con la finalidad de establecer una explicacion para abordar a los sesgos conductuales y las
decisiones tomadas bajo incertidumbre por parte de los inversionistas, es fundamental

comprender primero la conceptualizacién de los sesgos conductuales (Cano & Cardoso, 2015).

2.4 Sesgos conductuales:

Es donde habitualmente las personas evallan la probabilidad de veracidad de un modelo en
funciéon del grado de similitud con datos y otros modelos que consideran subjetivamente
correctos, efectuando juicios complejos a partir de estimaciones iniciales (O’Reilly & Hall, 2021).
Esto conduce al sesgo por parte del comportamiento humano y su consecuente impacto en la
toma de decisiones de inversion (Cano & Cardoso, 2015). A lo largo de los afios, se han

identificado numerosos sesgos, que la literatura lo define de la siguiente manera (ver tabla 2):

Tabla 2. Identificacion de sesgos conductuales

Tipo de Sesgo Definicion

Noelia Nathaly Pauta Novillo
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Aversién al riesgo

Exceso de confianza

Representatividad

Efecto manada

Pesimismo

Optimismo

Conservadurismo

Los inversionistas son reacios a liquidar posiciones
perdedoras, por lo que prefieren vender aquellas que reflejan
altas ganancias, mostrando un enfoque conservador
(Ramirez, 2017).

Percibirse como expertos aquellos inversionistas que
sobreestiman sus capacidades predictivas y la formacion que
poseen, lo que los lleva a confiar excesivamente en su
conocimiento superior, al asumir mas riesgos cuando toman

decisiones. (Ramirez, 2017).

Los inversionistas tienden a relacionar nuevos eventos con
otros ya conocidos, lo que resulta bajo incertidumbre,
apelando a este tipo de decision debido a restricciones de
tiempo y recursos cognitivos (Ramirez, 2017). Ademas se la
relaciona con la determinacibn de probabilidades
condicionales, apoyandose en estereotipos y experiencias
previas (Shefrin & Statman, 1985).

Este término alude al comportamiento de inversores que
vigilan atentamente a aquellos con mejores rendimientos,

intentando replicar sus patrones de conducta (Ramirez, 2017).

Los inversores tienden a predecir de manera pesimista y
sesgada que los precios del mercado se revertiran,
considerando improbable que una tendencia se mantenga por
un periodo prolongado, generando un pensamiento negativo
(Ramirez, 2017).

Los inversores tienen la capacidad de identificar
anticipadamente una ganancia representativa, provocando
una reaccion inesperada y exagerada para el siguiente

movimiento (Ramirez, 2017).

Los inversores sostienen sus estimaciones a pesar de contar

con nueva informacion disponible, visibilizando una

16
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resistencia al cambio de creencias frente a nuevas evidencias,
razén por la cual los inversores desestiman datos que pueden

mejorar sus inversiones (Ramirez, 2017).

Se refiere a la propensién de segmentar mentalmente, es
Contabilidad mental decir, asignar cuentas y prioridades a los recursos financieros
(Ramirez, 2017).

Fuente: (Ramirez, 2017)

3. Metodologia

En este apartado, se describen los pasos metodolégicos a seguir en el presente articulo para
evaluar el impacto de los sesgos conductuales en las Decisiones Financieras de los estudiantes
de la Universidad de Cuenca, de la Facultad de Ciencias Econémicas y Administrativas. Al revisar
la literatura existente, se determind, que, el enfoque cuantitativo descriptivo correlacional, es el

mas apropiado para este estudio, utilizando encuestas como instrumento principal.

Los estudios cuantitativos se centran en observar, describir y explicar la realidad a través de
aspectos que se pueden medir, buscando respuestas objetivas para identificar patrones y
tendencias en diversos grupos y situaciones, lo que facilita la prediccion de resultados (Creswell,
2009). Por otro lado, los estudios descriptivos buscan detallar el problema en analisis mediante
la evaluacién de las variables a investigar (Salinas & Cardenas, 2009). Estos estudios se
interpretan como enfoques correlacionales, ya que analizan la relacién entre las variables para
predecir su comportamiento, determinando si existe una relacién directa entre ellas (Salinas &
Céardenas, 2009).

En este estudio, se empleé un modelo de ecuaciones estructurales para establecer la
interdependencia entre las variables. Este método busca integrar ecuaciones lineales para
determinar su grado de dependencia e independencia entre si. Es importante destacar que, en
este contexto, las variables pueden mostrar independencia en ciertas relaciones, pero
dependencia en otras. Este enfoque resulta valioso en el Analisis Factorial Confirmatorio, ya que
permite verificar multiples hipétesis simultaneamente, evaluando el comportamiento de cada

variable en relacién con las demas.
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El desarrollo de esta investigacion cumplié varios objetivos. Se presentaron las definiciones,
caracteristicas, fases, aplicaciones y proceso de construccion de los modelos de ecuaciones
estructurales. También se expusieron herramientas computacionales estadisticas, como SPSS-
AMOS, utilizadas para disefiar, analizar y construir dichos modelos. Ademas, se proporcionaron
los detalles necesarios para disefiar un modelo aplicado a un caso real, presentando cada etapa

del proceso.

3.1 Estructuracion del instrumento

Poblacion:

Para el presente articulo de investigacion, en relacion a los estudios revisados (Creswell, 2009)
sugiere definir una muestra representativa, considerando variables demogréficas y académicas
relevantes. Para el conocimiento de la muestra objetiva, en una poblacion finita se utilizara un
nivel de confianza del 95% (N=1.96) y un error estandar el 5%, adicional la “p”, es la
probabilidad de que ocurra el evento estudiado (éxito), y “q” la probabilidad de que no ocurra el
evento estudiado, por lo tanto, como se desconoce la probabilidad del evento se asigna un 50%
a“p”yun“50% a “q”.

N*Zz*p*q

n=——2 Pl (L)

e2x(N—-1)+Z2xpxq

Tabla 3. Estructura del instrumento

ftem Descripcion

Universo 2294 estudiantes de la Facultad de
Ciencias Econ6micas y Administrativas de

la Universidad de Cuenca

Método de agrupacion de informacion Instrumento
Muestreo Estratificado
Tamafio de la muestra 330

Fuente: Elaboracion propia.
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El uso del instrumento se basara en escalas Likert con el objeto de que permita evaluar los
sesgos conductuales y racionalidad en las decisiones financieras (Dillman et al., 2014). Partiendo
de los estudios realizados por (Likert, 1932), interpreta que las escalas Likert permiten medir las
actitudes, opiniones y creencias de los participantes de manera cuantitativa, proporcionando
datos numéricos que pueden ser analizados estadisticamente. En modo que, la escala de Likert
toma la valoracion de: Totalmente en desacuerdo (1), en desacuerdo (2), ni de acuerdo ni en
desacuerdo (3), de acuerdo (4), y totalmente de acuerdo (5). Para la interpretacion se toma de
referencia a (Akben & Selcuk, 2015), establecié que segun los resultados que califican como 1,
2 0 3 representan ausencia de sesgos, mientras que aquellos que califiguen con el 4 0 5 se

consideran como encuestados que presentan el sesgo.

Los modelos de ecuaciones estructurales en general, también denominados modelos de
regresion estructural, es una sintesis del analisis de trayectorias y el analisis factorial
confirmatorio. Permite evaluar la relacién entre los constructos y sus indicadores y al propio
tiempo, contrastar hipétesis acerca del efecto direccional o causal de unas variables latentes
sobre otras. También es posible modelar la influencia de una variable observada sobre una
variable latente, asi como la influencia entre indicadores de distintas variables latentes. El modelo
de medida también puede ser expresado en ecuaciones que especifican las relaciones entre las
variables latentes y entre las variables observables. Para las variables enddgenas la ecuacion

seria:

Y=AYn+¢
Donde:
Y: Es un vector de "p x 1” medidas observables de la variable dependiente.
Ay: (Lambda y) es una matriz de "p x m" coeficientes de variables endégenas
n: (eta) Es un vector "m x 1" de variables latentes endégenas.
€. (epsilon) Representa un vector px1 de errores de medida de Y.

3.2 Variables y Datos

Con respecto a la literatura ya revisada, segun los estudios de (Cabellero & Moralés, 2017,

Cano & Cardoso, 2015; Ramirez, 2017), los sesgos que mas destacan en la actualidad son los
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gue se delimitardn como variables en el presente articulo para la obtencién de los objetivos
planteados.

Tabla 4. Variables exdgenas y endégenas

Variables Descripcion
Sesgos Conductuales (Variables Exdgenas)

Tendencia a sobreestimar habilidades o conocimientos,
llevando a tomar decisiones financieras arriesgadas basadas
S1: Exceso de Confianza en una confianza exagerada.

Preferencia por evitar riesgos, lo que puede influir en
decisiones financieras conservadoras y en la eleccion de
opciones con menor riesgo, incluso si eso implica menor
retorno potencial.

Tendencia a seguir las acciones o decisiones de otros
inversores, sin considerar completamente la informacién
disponible, lo que puede llevar a comportamientos de compra
0 venta masiva.

Perspectiva positiva sobre el futuro financiero, influyendo en
S4: Optimismo decisiones de inversion mas agresivas o0 en la asuncion de
mayores riesgos.

Perspectiva negativa sobre el futuro financiero, lo que puede
S5: Pesimismo llevar a decisiones méas conservadoras, como mantener
efectivo en lugar de invertir.

Segmentacion de activos o fondos en categorias mentales
S6: Contabilidad mental separadas, lo que puede influir en decisiones de inversién o
gastos basadas en estas divisiones.

S2: Aversion al Riesgo

S3: Efecto manada

Decisiones Financieras (Variables Endégenas)

Eleccion de cuanto dinero se reserva para el futuro en lugar
de gastarlo inmediatamente.

Eleccion sobre cémo gastar el dinero disponible en bienes y

D1: Decision de Ahorro

D2: Decision de Consumo

servicios.

Eleccion de asignacion de recursos financieros en
D3: Decision de Inversion instrumentos de inversion especificos para obtener un retorno

futuro.

Fuente: Elaboracion propia

Esta tabla te brinda una descripcion resumida de las variables conductuales (exdgenas) y las

decisiones financieras (enddgenas).
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4. Resultados

Dentro de la investigacién se pudo determinar relaciones hipotéticas que no demostraron

influencia significativa desde los Sesgos Conductuales con las Decisiones Financieras, dentro

del presente trabajo de investigacion, las cuales podemos mencionar a continuacién en la

siguiente tabla:

Tabla 5. Relaciones hipotéticas que no demostraron influencia significativa desde los sesgos conductuales con las

decisiones financieras

Sesgo Tipo de Decision o
) ] ] Descripcion
Conductual Influencia Financiera
o Puede llevar a subestimar riesgos,
Exceso de ) Decision de Ahorro y
Negativa limitando el ahorro a largo plazo. También

confianza (S1)

Aversion al riesgo ]
Negativa
(S2)

Efecto  manada )
Negativa
(S3)

Optimismo (S4) Negativa

Pesimismo (S5) Negativa

(D1) : :
puede conducir a un gasto excesivo.

Actitud conservadora que limita opciones

de inversion rentables y restringe el
Decision de Ahorro o

(1) crecimiento de ahorros a largo plazo.

También puede influir en una actitud

restrictiva en el gasto.

o Fomenta comportamientos imitativos sin
Decision de Ahorro y _ o
o evaluacion racional, disminuyendo la
(D1) / Decision de L
motivacion para ahorrar y llevando a
Consumo (D2)

patrones de gasto impulsivos.

Decision de Ahorro Genera percepciones excesivamente
(D1) / Decision de positivas sobre el futuro financiero,

Consumo (D2) /limitando la planificaciébn financiera

Decisién de responsable y llevando a subestimar
Inversion (D3) riesgos asociados a inversiones.
Decision de Genera visiones excesivamente negativas

Consumo (D2) /sobre el futuro financiero, llevando a
Decision de restricciones excesivas en el gasto y a una

Inversion (D3) preferencia por inversiones mas
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Sesgo Tipo de Decision L
_ _ _ Descripcion
Conductual Influencia Financiera
conservadoras con menor potencial de
rendimiento.
Decisién de Crea divisiones rigidas o irracionales en la
Contabilidad ) Consumo (D2) /distribucibn de recursos financieros,
mental (S6) Negativa Decision de limitando la diversificacion y optimizacion
Inversion (D3) de la cartera de inversiones.

Fuente: Elaboracion propia

Esta tabla resume las influencias hipotéticas de los sesgos conductuales en las decisiones
financieras, destacando su efecto negativo en distintos aspectos del ahorro, consumo e inversion.
En la Tabla 6 se observan el total de encuestados por carrera universitaria. En su mayoria los
encuestados estudian la carrera de Contabilidad y Auditoria (26%), seguido de Economia (21%)
y Administracién de Empresas (19%), las demas carreras en donde son: Administracién de
Empresas — Dual, Marketing y Sociologia, representando un 34% del total de encuestados, se
observa que el 61.2% de los estudiantes encuestados son de género Femenino, el 38.5% son

de género Masculino.

Tabla 6. Total de encuestados por carrera

Total de __ Muestra proporcional
Carrera _ Proporcion
estudiantes

Masculino Femenino

Administracion de Empresas 447 19% 31 36
Administracion de Empresas -

165 7% 8 16
Dual
Contabilidad y Auditoria 606 26% 24 60
Economia 474 21% 25 43
Marketing 297 14% 22 21
Sociologia 305 13% 20 24
Total 2294 100% 130 200

Fuente: Elaboracion Propia
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Para crear un modelo estructural que relacione los sesgos conductuales con las decisiones
financieras, podemos utilizar un enfoque de ecuaciones estructurales. A medida de que
eliminamos las hipétesis que ya fueron comprobadas mediante el analisis de ecuaciones
estructurales una relacién negativa y no representativa se establecen las siguientes relaciones

hipotéticas entre los sesgos conductuales y las decisiones financieras:

e El exceso de confianza (S1) puede influir en la decision de inversion (D3) al aumentar la

propension a asumir riesgos.

e La aversion al riesgo (S2) podria tener una relacion negativa con la decision de inversion

(D3) al disminuir la disposicién a asumir riesgos.

e El efecto manada (S3) podria tener una relacion con la decision de inversion (D3) si se

sigue el comportamiento colectivo en las inversiones.

e El optimismo (S4) podria relacionarse positivamente con la decisién de consumo (D2) al

generar una percepcion positiva sobre el futuro econémico.

e El pesimismo (S5) podria tener una relacion negativa con la decision de ahorro (D1) si se

percibe un futuro econémico desfavorable.

e La contabilidad mental (S6) podria influir en la decision de ahorro (D1) al impulsar ciertas

practicas de gestion financiera.

Ahora, representaremos esto en un modelo estructural utilizando ecuaciones: El método de
ecuaciones estructurales que se utilizé es el denominado modelos de regresion estructural, ya
gue es una sintesis del analisis de trayectorias y el analisis factorial confirmatorio, basado en la
ecuacion Y = AY n + ¢, en donde establecidas las hipétesis se estructura nuestra Ecuacion

estructural:

1. Decisién de Ahorro (D1) =1 * S5 + 32 * S6. Donde 31 y B2 son coeficientes de regresion
gue representan la influencia de pesimismo y contabilidad mental en la decisién de

ahorro, respectivamente.

2. Decision de Consumo (D2) = B3 * S4. Donde B3 es un coeficiente que representa la

influencia del optimismo en la decisién de consumo.
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3. Decision de Inversion (D3) = B4 * S1 + 5 * S2 + 6 * S3. Donde B4, 35 y B6 son
coeficientes que representan la influencia del exceso de confianza, aversion al riesgo y

efecto manada en la decision de inversion, respectivamente.

Estos coeficientes (B1, B2, B3, B4, B5, B6) podrian ser determinados mediante analisis
estadistico, como un analisis de regresion o modelos estructurales mas avanzados, dependiendo
de los datos disponibles y la relacion entre las variables. Este es un modelo simplificado y la
relacion entre estas variables podria ser mas compleja en un entorno real, pero proporciona una
estructura bésica para comprender como los sesgos conductuales que podrian influir en las

decisiones financieras.
4.1 Administracién de Empresas

En este estudio de investigacion se utilizara las ecuaciones estructurales con los datos obtenidos

de las encuestas realizadas a los alumnos de la carrera de Administracion:

1. Decision de Ahorro (D1) = B1 * S5 + B2 * S6. Donde B1 y B2 son coeficientes que
representan la influencia de pesimismo y contabilidad mental en la decisién de ahorro,

respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Administracion Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con las variables Exdgenas: S5. Pesimismo, S6.

Contabilidad mental y la variable Endégena: D1: Decisién de Ahorro.

.85 2,63 2,60 3,00

é |I| :L:l III III

Figura 1.SEM Carrera de Administracion
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Fuente: Elaboracién propia (IBM SPSS-AMOS)

La relacion entre la variable S6 (contabilidad mental) y D1 (decision de ahorro) es positiva (2,324)
y estadisticamente significativa (C.R. = 3,188, P = 0,001). Esto sugiere que un aumento en la
contabilidad mental se asocia con un aumento en la decision de ahorro, Esto concuerda con la
nocion de (Portillo, 2019) sobre la tendencia de las personas a gestionar el dinero de manera

segmentada segln su origen 0 uso previsto, en lugar de buscar la rentabilidad maxima global.

La relacion entre la variable S5 (pesimismo) y D1 (decision de ahorro) es negativa (-0,685) y
también es estadisticamente significativa (C.R. = -2,057, P = 0,04). Esto indica que un aumento

en el pesimismo se asocia con una disminucion en la decision de consumo.

2. Decision de Consumo (D2) = B3 * S4. Donde B3 es un coeficiente que representa la

influencia del optimismo en la decision de consumo.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Administracion Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S4. Optimismo y la variable
Endogena: D2: Decision de Consumo.
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Figura 2. SEM Carrera de Administracion
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Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)
La relacién entre la variable S4 (optimismo) y D2 (decisidbn de consumo) es positiva (0.509) y
estadisticamente significativa (C.R. = 2.769, P = 0.006). Esto sugiere que un aumento en el nivel

de optimismo se relaciona con un aumento en la decisién de consumo (D2).

3. Decision de Inversion (D3) = B4 * S1 + 5 * S2 + 6 * S3. Donde B4, 5 y 6 son
coeficientes que representan la influencia del exceso de confianza, aversion al riesgo y
efecto manada en la decision de inversion, respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Administracion Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S1 Exceso de confianza, S2
Aversion al riesgo, S3 Efecto manada D3: Decision de Inversion.

4786 4 35 3.87
[414] [412][413]
- —_ A
N —aw,
=
¥ A1
0; 96 1,49 e 3.44 : 01,17
1
=3 -2 19 22 s T4 [
0 1.38 167 ~ e 1 154
422 = 9 @ —— 8 D
0: - a0 2,00 . = i 1 T
1 . -
Ced > 421 2, ¥

\}.—5 \:t) £ '{09
wafsd 53 363 3.59 3,50
[ 535 | | 53.4 | | 533 | | 532 | [5.3.1 |

Figura 3. SEM Carrera de Administracion

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

La relacion entre la variable S1 (exceso de confianza) y D3 (decision de inversion) tiene un
coeficiente estimado positivo (0.259), pero no es estadisticamente significativo (C.R. = 1.085, P

= 0.278). Este hallazgo es coherente con la definicion de Alonso y Gonzélez, (2017) sobre el
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sesgo de exceso de confianza, que resalta la tendencia de los inversores a confiar
excesivamente en la precision de su informacién y en sus habilidades para procesarla.

La relacion entre la variable S2 (aversion al riesgo) y D3 (decisién de inversion) tiene un
coeficiente estimado negativo (-0.31), pero tampoco es estadisticamente significativo (C.R. = -
0.597, P = 0.551), no les gusta asumir riesgos en una inversion.

La relacién entre la variable S3 (efecto manada) y D3 (decision de inversidn) es positiva (1.281)
y estadisticamente significativa (C.R. = 2.620, P = 0.009). Esto indica que un aumento en el

efecto manada se asocia con un aumento en la decisién de inversién (D3).

4.2 Economia

En este estudio de investigacién se utilizara las ecuaciones estructurales con los datos obtenidos

de las encuestas realizadas a los alumnos de la carrera de Economia:

1. Decision de Ahorro (D1) = B1 * S5 + B2 * S6. Donde B1 y B2 son coeficientes que
representan la influencia de pesimismo y contabilidad mental en la decisién de ahorro,

respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Economia Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con las variables Exdégenas: S5. Pesimismo, S6.
Contabilidad mental y la variable Endégena: D1: Decision de Ahorro.
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Figura 4.SEM Carrera de Economia
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Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

Los coeficientes obtenidos dentro del Programa SPSS-AMOS son 1= 0,17 y 2= 1.21. Dentro
de este modelo estructural, podemos indicar que el sesgo (S6) Contabilidad mental, posee un
coeficiente de regresion positivo (+) y con un valor alto, por lo que incide positivamente en la
toma de Decisién de Ahorro (D1), mientras que el sesgo (S5) Pesimismo, Incide en una
proporcion menor que (S6), pero influye también positivamente en la toma de Decision de Ahorro
(D1), ya que la mayoria de los encuestados presentan una alta inclinacion por el sesgo (S6) con
un promedio (4) en la escala de Likert, frente a la Decision de Ahorro.

Podemos observar la relacion D1<---S6 los (***) tres asteriscos indican un nivel muy alto de
significancia estadistica. Esto significa que el coeficiente es significativamente diferente de cero
(p < 0.001). Indica una alta confianza en la relacién entre la variable independiente y la variable

dependiente.

2. Decision de Consumo (D2) = B3 * S4. Donde B3 es un coeficiente que representa la

influencia del optimismo en la decision de consumo.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Economia Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S4. Optimismo y la variable
Endogena: D2: Decision de Consumo.
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Figura 5. SEM Carrera de Economia

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)
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Los datos obtenidos a través de diagrama Factorial indica que el Optimismo (S4) se relaciona
positivamente, con un coeficiente de regresion de 3= 0.26 con la decisién de consumo (D2), es

decir posee una relacién baja, pero, positiva sobre el futuro econémico.

29

3. Decision de Inversion (D3) = B4 * S1 + B5 * S2 + B6 * S3. Donde B4, 5 y B6 son
coeficientes que representan la influencia del exceso de confianza, aversion al riesgo y
efecto manada en la decision de inversién, respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Economia Sesgos

Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S1 Exceso de confianza, S2
Aversioén al riesgo, S3 Efecto manada D3: Decision de Inversion.
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Figura 6. SEM Carrera de Economia

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

Con un coeficiente de regresion de 4 = 0.16, el exceso de confianza (S1) influye de forma
positiva en la decision de inversion (D3) al aumentar la propension a asumir riesgos, es decir se
acepta la Hipotesis expuesta.

En este caso la aversion al riesgo (S2) con un coeficiente de 5= 0.01; por lo tanto, el sesgo (S2)
tiene una relacion minima no significativa con la decision de inversion (D3) al disminuir la

disposicién a asumir riesgos, Esta observacion puede estar en linea con la descripcion del sesgo
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de aversion a las pérdidas segun (Rabin & Thaler, 2001), que destaca cémo el impacto
psicologico de las pérdidas puede ser mas significativo que el placer asociado con ganancias

equivalentes.

Con un coeficiente de regresion de 6 = -0.07, el Efecto manada (S3) tiene una relacion negativa
en relacion con la decision de inversién (D3) ya que quiere decir que el grupo de estudiantes no

sigue el comportamiento colectivo en las inversiones, sino que su decision mas es individual.

4.3 Administracion Dual

En este estudio de investigacién se utilizara las ecuaciones estructurales con los datos obtenidos

de las encuestas realizadas a los alumnos de la carrera de Administracion Dual:

1. Decisién de Ahorro (D1) = B1 * S5 + B2 * S6. Donde B1 y B2 son coeficientes que
representan la influencia de pesimismo y contabilidad mental en la decisién de ahorro,

respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Administraciéon Dual,
Sesgos Conductuales y Decision de Ahorro, con las variables Exdgenas: S5. Pesimismo, S6.

Contabilidad mental y la variable Endégena: D1: Decisién de Ahorro.
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Figura 7. SEM Carrera de Administracion dual

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

Los coeficientes obtenidos dentro del Programa SPSS-AMOS son 1=- 0,12 y 2= 1.46, Dentro
de este modelo estructural, podemos indicar que el sesgo (S6) Contabilidad mental, posee un
coeficiente de regresion positivo (+) y con un valor alto, por lo que incide positivamente en la
toma de Decisién de Ahorro (D1), mientras que el sesgo (S5) Pesimismo, Incide negativamente
en la toma de Decision de Ahorro (D1), ya que la mayoria de los encuestados presentan un alto
pesimismo (4) en la escala de Likert, frente a la Decision de Ahorro.

Los resultados mencionados guardan cierta similitud con el estudio llevado a cabo por Salamea
& Alvarez, (2020), donde se observé que el 70% de la poblacion de Cuencana, entre 25y 35
afos, tiene la costumbre de ahorrar. Ademas, segun datos proporcionados por el Banco de
Desarrollo de América Latina (CAF, 2021), aproximadamente el 61% de los ciudadanos
ecuatorianos tiende a depositar sus fondos en cuentas de ahorro ofrecidas por entidades

financieras.

2. Decision de Consumo (D2) = B3 * S4. Donde B3 es un coeficiente que representa la

influencia del optimismo en la decisién de consumo.
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Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Administracion Dual,
Sesgos Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S4. Optimismo y la
variable Endogena: D2: Decision de Consumo.
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Figura 8. SEM Carrera de Administracion dual

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

Los datos obtenidos a través de diagrama Factorial indica que el Optimismo (S4) se relaciona
positivamente, con un coeficiente de regresion de 3= 0.073 con la decisién de consumo (D2),
es decir posee una relacion minima no significativa, pero, positiva sobre el futuro econémico, es
decir que muy pocos estudiantes encuestados poseen un sesgo optimista frente a la decision de

consumo, No son consumistas mas les gusta ser inversionistas, pero no les gusta el riesgo.

3. Decision de Inversion (D3) = B4 * S1 + B5 * S2 + B6 * S3. Donde B4, 5 y 6 son
coeficientes que representan la influencia del exceso de confianza, aversion al riesgo y

efecto manada en la decision de inversion, respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Administraciéon Dual,
Sesgos Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdégena: S1 Exceso de confianza,

S2 Aversion al riesgo, S3 Efecto manada D3: Decision de Inversion.
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Figura 9. SEM Carrera de Administracion dual

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)
Con un coeficiente de regresion de 4 = 0.419, el exceso de confianza (S1) influye de forma
positiva en la decisién de inversion (D3) al aumentar la propensién a asumir riesgos, es decir se
acepta la Hipétesis.
En este caso la aversion al riesgo (S2) con un coeficiente de 5= 6.895; por lo tanto, el sesgo
(S2) tiene una relacion alta, pero esto no favorece a la decision de inversion (D3) ya que la
mayoria de los estudiantes de Administracién Dual, expresan que no les gusta asumir riesgos.
Entonces a ellos les gusta invertir, pero en algo que no tengan que asumir riesgos, les gusta una
inversion segura.
Lo opuesto de lo que menciona (Rabin y Thaler, 2001), que los empresarios deben elegir una
oferta con un resultado incierto, a una oferta con un resultado mas seguro, pero menos rentable
lo que hace definir el tipo de empresario.
Con un coeficiente de regresion de 6 = 0.041, el Efecto manada (S3) tiene una relacion positiva,
pero no significativa en relacion con la decision de inversion (D3) ya que quiere decir que el grupo
de estudiantes encuestados no les gusta seguir el comportamiento colectivo en las inversiones,

sino que su decisién més es individual (decisién propia).
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4.4 Contabilidad y Auditoria

En este estudio de investigacidn se utilizara las ecuaciones estructurales con los datos obtenidos

de las encuestas realizadas a los alumnos de la carrera de Contabilidad y Auditoria:

1. Decisién de Ahorro (D1) = B1 * S5 + B2 * S6. Donde B1 y B2 son coeficientes que
representan la influencia de pesimismo y contabilidad mental en la decisién de ahorro,

respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Contabilidad y Auditoria,
Sesgos Conductuales y Decision de Ahorro, con las variables Exdgenas: S5. Pesimismo, S6.
Contabilidad mental y la variable Enddégena: D1: Decision de Ahorro.
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Figura 10. SEM Carrera de Contabilidad y Auditoria

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

Los coeficientes obtenidos dentro del Programa SPSS-AMOS son 1=- 0,16 y 2= 1.36, Dentro
de este modelo estructural, podemos indicar que el sesgo (S6) Contabilidad mental, posee un
coeficiente de regresion positivo (+) y con un valor alto, por lo que incide positivamente en la

toma de Decisién de Ahorro (D1), mientras que el sesgo (S5) Pesimismo, Incide negativamente
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en la toma de Decision de Ahorro (D1), ya que la mayoria de los encuestados presentan un alto
pesimismo (4) en la escala de Likert, frente a la Decision de Ahorro.

Al contrastar con la investigacion llevada a cabo por Portillo, (2019), se aprecia una disparidad
en los hallazgos; mas del 50% de los individuos presentan distintos tipos de sesgos, siendo el
Gnico punto de concordancia el &mbito de la contabilidad mental. En relacién a la intervencion de

sesgos conductuales en el &mbito financiero.

2. Decision de Consumo (D2) = B3 * S4. Donde B3 es un coeficiente que representa la

influencia del optimismo en la decision de consumo.
Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Contabilidad y Auditoria,

Sesgos Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S4. Optimismo y la variable

Endogena: D2: Decision de Consumo.
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Figura 11. SEM Contabilidad y Auditoria

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)
Los datos obtenidos a través de diagrama Factorial indica que el Optimismo (S4) se relaciona
positivamente, con un coeficiente de regresion de 33= 0.745 con la decision de consumo (D2),
es decir posee una relacion es significativa, ya que influye en el futuro econémico, es decir, que
la mayoria de estudiantes encuestados poseen un sesgo optimista frente a la decision de

consumo. Los inversores tienen la capacidad de identificar anticipadamente una ganancia
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representativa, provocando una reaccion inesperada y exagerada para el siguiente movimiento
(Ramirez, 2017).

3. Decision de Inversion (D3) = B4 * S1 + 5 * S2 + 6 * S3. Donde 4, B5 y B6 son
coeficientes que representan la influencia del exceso de confianza, aversion al riesgo y

efecto manada en la decision de inversion, respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Contabilidad y
Auditoria, Sesgos Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S1 Exceso de

confianza, S2 Aversioén al riesgo, S3 Efecto manada D3: Decision de Inversion.
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Figura 12. SEM Contabilidad y Auditoria
Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

Con un coeficiente de regresion de B4 = 0.102, el exceso de confianza (S1) influye de forma
positiva en la decision de inversion (D3) al aumentar la propensién a asumir riesgos, es decir se
acepta la Hipotesis expuesta.

En este caso la aversion al riesgo (S2) con un coeficiente de 5= 1.635; por lo tanto, el sesgo
(S2) tiene un valor alto, pero esto no favorece a la decision de inversiéon (D3) ya que la mayoria
de los estudiantes de Contabilidad y Auditoria, expresan que no les gusta asumir riesgos.
Entonces a ellos les Gusta invertir, pero en algo que no tengan que asumir riesgos, les gusta una

inversion segura.
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Con un coeficiente de regresion de 36 = 1.141, el Efecto manada (S3) tiene una relacion muy
importante con la decision de inversion (D3) si se sigue el comportamiento colectivo en las
inversiones. Por otro lado, los estudiantes universitarios manifiestan deficiencias en
conocimientos y experiencia en dicho campo, lo que provoca inseguridad al enfrentar decisiones

de inversion segun (Baker & Ricciardi, 2016).

4.5 Marketing

En cuanto a la carrera de Marketing, este estudio de investigacion se utilizara las ecuaciones

estructurales con los datos obtenidos los alumnos encuestados.

1. Decisién de Ahorro (D1) = B1 * S5 + B2 * S6. Donde B1 y B2 son coeficientes que
representan la influencia de pesimismo y contabilidad mental en la decisién de ahorro,

respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Marketing, Sesgos
Conductuales y Decisibn de Ahorro, con las variables Exbégenas: S5. Pesimismo, S6.

Contabilidad mental y la variable Endégena: D1: Decisién de Ahorro.
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Figura 13. SEM Carrera de Marketing

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

Los coeficientes obtenidos dentro del Programa SPSS-AMOS son 1= - 0,099 y (2= 1.248,

Dentro de este modelo estructural, podemos indicar que el sesgo (S6) Contabilidad mental,
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posee un coeficiente de regresion positivo (+) y con un valor alto, por lo que incide positivamente
en la toma de Decisibn de Ahorro (D1), mientras que el sesgo (S5) Pesimismo, Incide
negativamente en la toma de Decision de Ahorro (D1), ya que la mayoria de los encuestados
presentan un alto pesimismo (4) en la escala de Likert, frente a la Decision de Ahorro. La falta de
una cultura de ahorro que promueva una planificacion para la gestion de inversiones a largo plazo
tiene un impacto directo en la escaza formacion de los jovenes y en la limitacién del crecimiento
econdmico de una sociedad (Abreu & Kimura, 2020).

2. Decision de Consumo (D2) = B3 * S4. Donde B3 es un coeficiente que representa la
influencia del optimismo en la decisién de consumo.
Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Marketing, Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S4. Optimismo y la variable
Endogena: D2: Decision de Consumo.
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Figura 14. SEM Carrera de Marketing
Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)
Es el coeficiente de regresion estimado para la relaciéon entre D2 y S4. En este caso, es 0.713.
Indica que, en promedio, por cada unidad de cambio en S4, se espera un cambio de 0.713
unidades en D2, la medida de la precision de la estimacion del coeficiente. Aqui, el valor es 0.231,
Es el estadistico de contraste (razén de verosimilitud) En este caso, es 3.080, lo que sugiere que
la relacién entre D2 y S4 es significativa, el valor de p es 0.002, lo que Expresa una significancia
estadistica alta, respaldando la relacion entre D2 y S4.
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3. Decision de Inversion (D3) = B4 * S1 + 5 * S2 + 6 * S3. Donde B4, 35 y B6 son
coeficientes que representan la influencia del exceso de confianza, aversion al riesgo y

efecto manada en la decision de inversion, respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Marketing, Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exdgena: S1 Exceso de confianza, S2

Aversion al riesgo, S3 Efecto manada D3: Decision de Inversion.
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Figura 15. SEM Carrera de Marketing

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

La relacién entre la decision de inversion (D3) y el exceso de confianza (S1) tiene un coeficiente
estimado de 0.490. El valor de la razén de coeficientes (C.R.) es 2.146, lo que sugiere que esta
relacion es estadisticamente significativa a un nivel de confianza del 95% (porque el valor p es
menor que 0.05). Es decir, parece haber una relacion positiva significativa entre el exceso de
confianza y la decision de inversion.

En este caso, la relacion entre la decision de inversion (D3) y la aversion al riesgo (S2) tiene un
coeficiente estimado de 3.275. Sin embargo, el valor p es 0.076, lo que sugiere que esta relacion
puede no ser significativa a un nivel de confianza del 95% (pues es mayor que 0.05). Aunque el

coeficiente es alto, ya que no es estadisticamente significativa.
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Aqui, la relacion entre la decision de inversion (D3) y el efecto manada (S3) tiene un coeficiente

40

estimado de 0.109. El valor p es 0.908, lo que indica que esta relacion no es estadisticamente
significativa a un nivel de confianza del 95%. Es decir, parece no haber una asociacion

significativa entre el efecto manada y la decision de inversion en este analisis.
4.6 Sociologia

En este estudio de investigacion se utilizara las ecuaciones estructurales con los datos obtenidos
de las encuestas realizadas a los alumnos de la carrera de Sociologia:

1. Decision de Ahorro (D1) = B1 * S5 + B2 * S6. Donde B1 y B2 son coeficientes que

representan la influencia de pesimismo y contabilidad mental en la decisién de ahorro,
respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Sociologia, Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con las variables Exdgenas: S5. Pesimismo, S6.
Contabilidad mental y la variable Enddégena: D1: Decision de Ahorro.
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Figura 16. SEM Carrera de Sociologia

Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)
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La relacién entre la variable S6 (contabilidad mental) y D1 (decision de ahorro) es positiva
(0.604) y altamente estadisticamente significativa (C.R. = 5.509, P < 0.001). Esto sugiere que

un aumento en la contabilidad mental se asocia con un aumento en la decision de ahorro (D1).

La relacién entre la variable S5 (pesimismo) y D1 (decisién de ahorro) es negativa (-0.311) y
también es estadisticamente significativa (C.R. =-3.209, P = 0.001). Esto indica que un aumento

en el pesimismo se asocia con una disminucion en la decision de ahorro.

2. Decision de Consumo (D2) = B3 * S4. Donde B3 es un coeficiente que representa la
influencia del optimismo en la decision de consumo.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Sociologia, Sesgos

Conductuales y Decisién de Ahorro, con la variable Exdégena: S4. Optimismo y la variable

Endogena: D2: Decision de Consumao.
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Figura 17. SEM Carrera de Sociologia
Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)
La relacién entre la variable S4 (optimismo) y D2 (decision de consumo) es positiva (0.896) y
altamente estadisticamente significativa (C.R. = 3.759, P < 0.001). Esto sugiere que un aumento

en el nivel de optimismo se asocia con un aumento en la decision de consumo (D2).
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3. Decision de Inversion (D3) = B4 * S1 + 5 * S2 + 6 * S3. Donde B4, 5 y 6 son
coeficientes que representan la influencia del exceso de confianza, aversion al riesgo y
efecto manada en la decision de inversion, respectivamente.

Diagrama Factorial Estructural de acuerdo de Alumnos de la carrera de Sociologia, Sesgos
Conductuales y Decision de Ahorro, con la variable Exégena: S1 Exceso de confianza, S2

Aversion al riesgo, S3 Efecto manada D3: Decision de Inversion.
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Figura 18. SEM Carrera de Sociologia
Fuente: Elaboracion propia. (IBM SPSS-AMOS)

La influencia entre la variable S1 (exceso de confianza) y D3 (decision de inversién) es positiva
(0.851), altamente estadisticamente significativa (C.R. = 7.502, P < 0.001). Esto sugiere que un
aumento en el exceso de confianza se asocia con un aumento en la decision de inversion (D3).
La influencia entre la variable S2 (aversion al riesgo) y D3 (decisién de inversion) es positiva
(1.027), también altamente estadisticamente significativa (C.R. = 7.260, P < 0.001). Esto sugiere
que una mayor aversion al riesgo se asocia con una mayor decision de inversion (D3).

La influencia entre la variable S3 (efecto manada) y D3 (decision de inversion) es negativa (-
0.622) y también es estadisticamente significativa (C.R. =-7.197, P < 0.001). Esto indica que un

aumento en el efecto manada se asocia con una disminucion en la decisiéon de inversion (D3).
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Este término alude al comportamiento de inversores que vigilan atentamente a aquellos con
mejores rendimientos, intentando replicar sus patrones de conducta (Ramirez, 2017). Para
finalizar como se puede observar en la Tabla 7 se establece un resumen que establece los
resultados generales.

Tabla 7. Resultados generales de los indicadores

Decision de
Carrera Fiabilidad Indicadores Decisién de Ahorro Consumo Decision De Inversion
D1-S5 D1-S6 D2-S4 D3-SI D3-S2 D3-S3
o Estimado -0.69 2.32 0.51 0.26 -0.31 1.28
Administracién
] 0.87
e Empresas Valor p 0.04 0.001 0.006 0.28 0.55 0.009
Estimado 0.167 1.21 0.29 0.155 0.010 -0.073
Economia 0.79
Valor p 0.120 wox 0.017 0.047 0.779 0.172
Administracion Estimado -0.1210  1.463 0.073 0.419 6.895 0.041
Dual 0.889
Valor p 0.321 0.017 0.045 0.014 0.538 0.538
Contabilidad y Estimado -0.156 1.361 0.745 0.102 1.635 1.141
o 0.938
Auditoria Valor p 0.118 = 0.006 0.284 e 0.177
Estimado -0.099 1.248 0.713 0.490 3.275 0.109
Marketing 0.855
Valor p 0.533 0.002 0.032 0.076 0.908
Estimado 0311 0.604 0.896 0.851 1.027 -0.622
Sociologia 0.930
Valor p 0001 *kk *kk *kk *kk *kk

Fuente: Elaboracion propia.

5. Discusion

En este estudio de investigacion, podemos destacar datos relevantes, de acuerdo a los
resultados obtenidos con estudiantes de la carrera de administracion, la relacion entre la variable
S6 (contabilidad mental) y D1 (decision de ahorro) es positiva (2,324) y estadisticamente
significativa (C.R. = 3,188, P = 0,001). Esto sugiere que un aumento en la contabilidad mental se

asocia con un aumento en la decisién de consumo, Esto concuerda con la nocién de (Portillo,
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2019) sobre la tendencia de las personas a gestionar el dinero de manera segmentada segun su
origen 0 uso previsto, en lugar de buscar la rentabilidad maxima global. La relacion entre la
variable S1 (exceso de confianza) y D3 (decision de inversion) tiene un coeficiente estimado
positivo, pero no es estadisticamente significativo. Este hallazgo es coherente con la definicion
de (Alonso y Gonzélez, 2017) sobre el sesgo de exceso de confianza, que resalta la tendencia
de los inversores a confiar excesivamente en la precision de su informacién y en sus habilidades

para procesarla.

Dentro de la carrera de Economia, en el caso la aversion al riesgo (S2) con un coeficiente de
5= 0.01, el sesgo (S2) tiene una relacion minima no significativa con la decision de inversiéon
(D3) al disminuir la disposicion a asumir riesgos, Esta observacion puede estar en linea con la
descripcion del sesgo de aversion a las pérdidas segun (Rabin & Thaler, 2001), que destaca
cémo el impacto psicologico de las pérdidas puede ser mas significativo que el placer asociado
con ganancias equivalentes. Dentro de la carrera de Administracion Dual, los resultados
obtenidos, a través de los datos levantados a los estudiantes encuestados, los coeficientes
obtenidos dentro del Programa SPSS-AMOS fueron: 1= - 0,12 y B2= 1.46, Dentro de este
modelo estructural, podemos indicar que el sesgo (S6) Contabilidad mental, posee un coeficiente
de regresion positivo (+) y con un valor alto, por lo que incide positivamente en la toma de
Decision de Ahorro (D1), mientras que el sesgo (S5) Pesimismo, Incide negativamente en la toma
de Decisién de Ahorro (D1), ya que la mayoria de los encuestados presentan un alto pesimismo
(4) en la escala de Likert, frente a la Decision de Ahorro. Los resultados mencionados guardan
cierta similitud con el estudio llevado a cabo por (Salamea y Alvarez, 2020), donde se observo
gue el 70% de la poblacién de Cuencana, entre 25 y 35 afos, tiene la costumbre de ahorrar.
Ademas, segln datos proporcionados por el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF, 2021),
aproximadamente el 61% de los ciudadanos ecuatorianos tiende a depositar sus fondos en

cuentas de ahorro ofrecidas por entidades financieras.

Los datos obtenidos a través de diagrama Factorial de la carrera de Contabilidad y Auditoria,
indica que el Optimismo (S4) se relaciona positivamente, con un coeficiente de regresion de 3=
0.745 con la decision de consumo (D2), es decir posee una relacion significativa, ya que influye
en el futuro econémico, es decir, que la mayoria de estudiantes encuestados poseen un sesgo
optimista frente a la decisiébn de consumo. Los inversores tienen la capacidad de identificar
anticipadamente una ganancia representativa, provocando una reaccion inesperada y exagerada

para el siguiente movimiento (Ramirez, 2017).
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Dentro de este modelo estructural realizado con los estudiantes de la carrera de Marketing,
podemos indicar que el sesgo (S6) Contabilidad mental, posee un coeficiente de regresion
positivo (+) y con un valor alto, por lo que incide positivamente en la toma de Decision de Ahorro
(D1), mientras que el sesgo (S5) Pesimismo, Incide negativamente en la toma de Decision de
Ahorro (D1), ya que la mayoria de los encuestados presentan un alto pesimismo (4) en la escala
de Likert, frente a la Decisién de Ahorro, podemos ver que concuerda con la falta de una cultura
de ahorro que promueva una planificacion para la gestion de inversiones a largo plazo tiene un
impacto directo en la escaza formacién de los jovenes y en la limitacion del crecimiento

econdmico de una sociedad (Abreu & Kimura, 2020).

Dentro del estudio realizado a los estudiantes de la carrera de Sociologia, la influencia entre la
variable S3 (efecto manada) y D3 (decisién de inversion) es negativa (-0.622) y también es
estadisticamente significativa (C.R. =-7.197, P <0.001). Esto indica que un aumento en el efecto
manada se asocia con una disminucion en la decisién de inversion (D3). Este término alude al
comportamiento de inversores que vigilan atentamente a aquellos con mejores rendimientos,

intentando replicar sus patrones de conducta (Ramirez, 2017).

6. Conclusiones y recomendaciones
El andlisis revela que ciertos sesgos conductuales, como la contabilidad mental y el pesimismo,
estan significativamente asociados con las decisiones financieras de los estudiantes de
Administracion. Los sesgos de exceso de confianza y aversion al riesgo no muestran una
influencia estadisticamente significativa en las decisiones de inversion de estos estudiantes. Sin
embargo, el efecto manada se destaca como un factor relevante, ya que su aumento se relaciona
directamente con una mayor propension a la decision de inversion, lo que sugiere que la
tendencia a seguir comportamientos colectivos impacta significativamente las decisiones de

inversion de los estudiantes de Ciencias Administrativas.

Los resultados revelan que la contabilidad mental (S6) tiene un efecto significativo y positivo en
la toma de decisiones de ahorro (D1) de los estudiantes de Economia. Esta relacion se evidencia
por el coeficiente de regresion de 1.21, indicando una influencia fuerte y positiva en la decision
de ahorro. Ademas, aunque en menor medida, el pesimismo (S5) también influye positivamente
en la decisién de ahorro, aunque con un impacto menor y no significativo estadisticamente.
Mientras que el exceso de confianza (S1) muestra una relacion positiva significativa con la

decision de inversion (D3), indicando una mayor disposicion a asumir riesgos en las inversiones,
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la aversioén al riesgo (S2) y el efecto manada (S3) no presentan una relacién significativa con la
decision de inversion. Estos hallazgos sugieren que, aunque los estudiantes pueden estar
influenciados por la confianza en sus decisiones de inversion, su comportamiento no parece ser
influenciado por la aversion al riesgo o seguir las tendencias del grupo en el ambito de las

inversiones financieras.

Se observa que la contabilidad mental (S6) tiene una influencia positiva y significativa en la
decision de ahorro (D1), reflejada por un coeficiente de regresion de 1.46. Por otro lado, el
pesimismo (S5) muestra una influencia negativa en la toma de decisiones de ahorro, aunque esta
relacion no es estadisticamente significativa. Estos hallazgos sugieren que, aunque la
contabilidad mental juega un papel importante en fomentar el ahorro entre los estudiantes de
Administracion Dual, el pesimismo no tiene una influencia clara y marcada en esta decision. El
exceso de confianza (S1) muestra una relacion positiva y significativa con la decisién de inversion
(D3), indicando una mayor disposicién a asumir riesgos en las inversiones. En contraste, la
aversion al riesgo (S2) tiene una relacion alta, pero no significativa, con la decision de inversion,
lo que sugiere que a los estudiantes les gusta invertir, pero prefieren opciones con menor riesgo.
Ademas, el efecto manado (S3) no muestra una relacion significativa con la decisién de inversion,
lo que indica que la mayoria de los estudiantes toman decisiones de inversibn de manera

individual en lugar de seguir tendencias colectivas.

El analisis de sesgos conductuales en estudiantes de Contabilidad y Auditoria revelé influencias
significativas en sus decisiones financieras. Mientras que la contabilidad mental y el optimismo
impactaron positivamente en ahorro y consumo respectivamente, la aversion al riesgo influy6
negativamente en decisiones de inversion. Estos hallazgos resaltan la complejidad de los sesgos
en la toma de decisiones financieras, sefialando la necesidad de estrategias educativas para

abordar estas influencias en futuros profesionales financieros.

Parece que los sesgos conductuales tienen un impacto significativo en las decisiones financieras
de los estudiantes de Marketing. Por ejemplo, la contabilidad mental influye positivamente en las
decisiones de ahorro, mientras que el pesimismo tiene un impacto negativo. Asimismo, el
optimismo esté asociado con las decisiones de consumo. Sin embargo, la relacién entre ciertos
sesgos, como la aversion al riesgo o el efecto manada, y las decisiones de inversién no parece
ser estadisticamente significativa en este andlisis. Este estudio sugiere que los sesgos pueden

desempefiar un papel crucial en las elecciones financieras de los estudiantes de Marketing, lo

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA .

gue destaca la importancia de la educacion financiera y la conciencia de estos sesgos para tomar

decisiones mas informadas.

En conclusion, este estudio en la carrera de Sociologia revela conexiones significativas entre
sesgos conductuales y decisiones financieras de los estudiantes. Se identificaron asociaciones
claras: el aumento en la contabilidad mental y el optimismo se relacionan positivamente con las
decisiones de ahorro y consumo, respectivamente. Ademas, se encontré que el exceso de
confianza y la aversion al riesgo estan vinculados positivamente con la decision de inversion,
mientras que el efecto manada muestra una asociacidn negativa con esta decision. Estas
relaciones proporcionan una comprension valiosa sobre cémo los sesgos influyen en las
elecciones financieras de los estudiantes de Sociologia, destacando la importancia de considerar

estos aspectos conductuales al analizar decisiones financieras.

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA .

Referencias
Abreu, E., & Kimura, H. (2020). Determinants of efficiency in state-chartered financial institutions:
Why financial education and freedom matter. Heliyon, 6(12), e05795.
https://doi.org/10.1016/j.heliyon.2020.e05795

Altaf, H., & Jan, A. (2023, febrero 15). Generational theory of behavioral biases in investment
behavior. https://doi.org/10.1016/}.bir.2023.02.002

Baker, K., & Ricciardi, V. (2016). Investor Behavior: An Overview. https://www.smallake.kr/wp-
content/uploads/2016/07/9781118727010_sample_442266.pdf

Barberis, N., & Thaler, R. (2002). A Survey of Behavioral Finance (w9222; p. w9222). National
Bureau of Economic Research. https://doi.org/10.3386/w9222

Barrientos, P. (2017). Marketing + internet = e-comerce:oportunidades y desafios. Revista
Finanzas y Politica Econdémica, 9 (2), 41-56.
https://www.redalyc.org/pdf/3235/323549941003.pdf

Bikas, E., JureviCiené, D., Dubinskas, P., & Novickyté, L. (2013). Behavioural Finance: The
Emergence and Development Trends. Procedia - Social and Behavioral Sciences, 82,
870-876. https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2013.06.363

Cabellero, J., & Moralés. (2017). Analisis de Sesgos Conductuales en la toma de decisiones
financieras. https://investigacion.fca.unam.mx/docs/memorias/2017/12.01.pdf

Cano, C., & Cardoso, E. (2015). El impacto de los sesgos conductuales en la toma de decisiones
de inversion. Revista Moneda. https://www.bcrp.gob.pe/docs/Publicaciones/Revista-
Moneda/moneda-162/moneda-162-07.pdf

Creswell, J. (2009). Disefio de Investigacién Métodos Cualitativo, Cuantitativo y Mixto (3.2 ed.).
Research Design. https://es.scribd.com/document/361658431/Cresswel-2009-Diseno-

de-Investigacion-Metodos-Cualitativo-Cuantitativo-y-Mixto

Cruz, F., Ortiz, D., Lechuga-Cardozo, J., & Calderén, O. (2022). Conducta financiera en
estudiantes de Administracion de Empresas, Universidad de Cundinamarca Facatativa.
Tendencias, 23, 30-52. https://doi.org/10.22267/rtend.222302.200

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA "

Dillman, D. A., Smyth, J. D., & Christian, L. M. (2014). Internet, Phone, Mail, and Mixed-Mode
Surveys: The Tailored Design Method. John Wiley & Sons.

Forbes, W., Hamalainen, P., Muradoglu, G., & DeBondt, W. (2010). Behavioural perspectives on
the crisis. Qualitative Research in Financial Markets, 2.
https://doi.org/10.1108/grfm.2010.40702aaa.001

Gallego, D., Quintero, L., Echeverri, C., Bustamante, L., & Jiménez, J. (2018). La importancia de
los recursos financieros personales y su relacion con la inteligencia financiera: Revision
documental. Revista Virtual Universidad Catélica del Norte, 55, 173-191.

https://revistavirtual.ucn.edu.co/index.php/RevistaUCN/article/view/1004/1453

Haque, E., Middleditch, P., & Zhang, S. (2022). Mitigating economic volatility:When building
efficient financial markets should supersede conventional economic policy. Journal of
Govermment and Economics, 8.
https://www.sciencedirect.com/sdfe/reader/pii/S2667319323000022/pdf

Hirshleifer, D., Subrahmanyam, A., & Titman, S. (2006). Feedback and the success of irrational
investors. Journal of Financial Economics, 81(2), 311-338.
https://doi.org/10.1016/j.jfineco.2005.05.006

Kumar, P., Islam, M. A, Pillai, R., & Sharif, T. (2023). Analysing the behavioural, psychological,
and demographic determinants of financial decision making of household investors.
Heliyon, 9(2), e13085. https://doi.org/10.1016/j.heliyon.2023.e13085

Likert, R. (1932). A technique for the measurement of attitudes. Archives of Psychology, 22 140,
55-55.

O'Reilly, C. A., & Hall, N. (2021). Grandiose narcissists and decision making: Impulsive,
overconfident, and skeptical of experts—but seldom in doubt. Personality and Individual
Differences, 168, 110280. https://doi.org/10.1016/j.paid.2020.110280

Pompian, M. (2008). Using Behavioral Investor Types to Build Better Relationships with Your
Clients. Journal of Financial Planning. https://www.sunpointeinvestments.com/wp-
content/uploads/2019/07/ed7486_5efacf2c1a6d42338d1456d0862fff10.pdf

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA 0

Ramirez, M. (2017). Finanzas Conductuales: Un enfoque para Latinoamérica | Tec Empresarial.
3. https://revistas.tec.ac.cr/index.php/tec_empresarial/article/view/652

Shefrin, H., & Statman, M. (1985). The Disposition to Sell Winners Too Early and Ride Losers
Too Long: Theory and Evidence. The Journal of Finance, 40(3), 777-790. JSTOR.
https://doi.org/10.2307/2327802

Shiller, R. J. (1999). Chapter 20 Human behavior and the efficiency of the financial system (Vol.
1). Elsevier. https://doi.org/10.1016/S1574-0048(99)10033-8

Svecova, L., Fotr, J., & Renner, P. (2012). The Influence of Irrationality on the Innovativeness of
Variants and the Quality of Decision Making. The First International Conference on
Leadership, Technology and Innovation Management, 41, 570-576.
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2012.04.069

Zhang, X., Li, Y., Dong, S., Di, C., & Ding, M. (2023). The influence of user cognition on
consumption decision-making from the perspective of bounded rationality. Displays, 77,
102392. https://doi.org/10.1016/j.displa.2023.102392

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA o

7. Anexos
Anexo A.

Encuesta sobre Sesgos Conductuales y Decisiones Financieras

Estimado/a estudiante,

Agradecemos tu participacion en esta encuesta que tiene como objetivo analizar la presencia de
sesgos conductuales en los estudiantes de la Facultad de Ciencias Econbémicas y
Administrativas, y evaluar como estos influyen en tus decisiones financieras. La informacion
recopilada sera tratada de forma confidencial y utilizada Gnicamente con fines académicos. Por

favor, responde de manera honesta y sincera.

1. Datos demogréficos:
a) Género:

o Masculino

o Femenino

o Otro:

b) Edad:

c¢) Carrera universitaria:

2. Por favor, indica tu grado de acuerdo con las siguientes afirmaciones (utiliza la siguiente

escala):

Ni de
acuerdo ni | Parcialmente | Totalmente

Totalmente | Parcialmente

Items en en
en de acuerdo | de acuerdo
desacuerdo | desacuerdo
desacuerdo

a) Exceso de Confianza:
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Creo que tengo
mas habilidades
y conocimientos
financieros que
la mayoria de

las personas.

Creo que puedo
obtener
rendimientos
financieros
superiores a la
media debido a
mi habilidad
para tomar
decisiones

financieras.

Creo que puedo
predecir los
movimientos del
mercado

financiero con

precision.

b) Aversion al Riesgo:

Evito tomar
decisiones
financieras que
impliquen
riesgos

significativos.

Prefiero
opciones

financieras mas

seguras,
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aunque los
rendimientos

sean bajos.

Me siento
incomodo/a  al
asumir  riesgos

financieros.

c) Efecto manada:

Me siento
influenciado/a
por las
decisiones
financieras de
mis compafieros

0 amigos.

Tomo
decisiones
financieras
similares a las
de la mayoria de

las personas.

Me preocupa
perder
oportunidades si
no sigo las
decisiones
financieras de la

mayoria.

d) Optimismo:

Soy  optimista
sobre el futuro

rendimiento de

Noelia Nathaly Pauta Novillo



UCUENCA

mis inversiones

financieras.

Creo que las
situaciones
financieras
negativas  son
temporales y
mejoraran con el

tiempo.

Tengo una
visibn  positiva
en general
sobre mis
decisiones

financieras.

e) Pesimismo:

Soy pesimista
sobre el futuro
rendimiento de
mis inversiones

financieras.

Creo que las
situaciones
financieras
negativas
duraran mucho

tiempo.

Tengo una
visibn negativa
en general
sobre mis
decisiones

financieras.
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f) Contabilidad mental:

Separa
mentalmente tus
inversiones vy
decisiones
financieras en
diferentes
categorias (por
ejemplo, dividir
tus ahorros en
"dinero de
emergencia" 'y
"dinero para

invertir").

Consideras el
costo  hundido
(lo que ya has

invertido) al
tomar
decisiones
financieras.

Te afecta

emocionalmente
mas perder
dinero que
ganar la misma

cantidad.

55
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3. Por favor, indica tu nivel de acuerdo con las siguientes afirmaciones relacionadas con las

decisiones de ahorro utilizando la siguiente escala:

56

items

Totalmente
en

desacuerdo

Parcialmente
en

desacuerdo

Ni de
acuerdo ni
en

desacuerdo

Parcialmente

de acuerdo

Totalmente

de acuerdo

a) Es importante
para mi
establecer metas
de ahorro a corto
y largo plazo.

b) Dedico
regularmente una
parte de mis
ingresos al

ahorro.

c) Antes de

realizar una
compra,
considero Si

puedo  destinar
ese dinero al
ahorro en su

lugar.

d) Me siento
satisfecho/a

cuando veo que
mis ahorros

crecen con el

tiempo.
e) Estoy
dispuesto/a a
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hacer sacrificios
en el presente
para asegurar mi

futuro financiero.

4. Por favor, indica tu nivel de acuerdo con las siguientes afirmaciones relacionadas con las

decisiones de consumo utilizando la siguiente escala:

items

Totalmente
en

desacuerdo

Parcialmente
en

desacuerdo

Ni de
acuerdo ni
en

desacuerdo

Parcialmente

de acuerdo

Totalmente

de acuerdo

a) Disfruto gastar
dinero en bienesy
servicios que me
brinden
satisfaccion

personal.

b) Antes de hacer

una compra,
considero Si
realmente

necesito el

articulo o servicio.

¢) Soy consciente
de mis gastos y
trato de mantener
un equilibrio entre

mis necesidades

y deseos.
d) Prefiero
ahorrar para

comprar algo que
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deseo en lugar de
usar crédito o

préstamos.

e) Evalio Ila
relaciéon calidad-
precio antes de
realizar una
compra

importante.

5. Por favor, indica tu nivel de acuerdo con las siguientes afirmaciones relacionadas con las

decisiones de inversion utilizando la siguiente escala:

) Totalmente en
ltems
desacuerdo

Parcialmente

en desacuerdo

Ni de
acuerdo ni
en

desacuerdo

Parcialmente

de acuerdo

Totalmente

de acuerdo

a) Considero
importante

invertir parte
de

ingresos para

mis

obtener
rendimientos

a largo plazo.

b) Me
informo y
analizo
diferentes
opciones de
inversion

antes de
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tomar una

decision.

c) Estoy
dispuesto/a a
asumir cierto
nivel de
riesgo en mis
inversiones
para obtener
mayores

ganancias.

d) Prefiero
diversificar
mis
inversiones
en diferentes
activos para
reducir el

riesgo.

e) Me siento
satisfecho/a
cuando mis
inversiones
generan
rendimientos

consistentes.

6. ¢Qué factores consideras al tomar tus decisiones financieras? Por favor, enumera los mas

relevantes para ti.
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Gracias por tu participacion en esta encuesta. Tus respuestas seran de gran ayuda para nuestro estudio.

Si tienes algun comentario adicional que desees compartir, por favor, escribelo a continuacion.

Recuerda que tus respuestas seran tratadas de manera confidencial y utilizadas Gnicamente para fines

académicos. jAgradecemos sinceramente tu colaboracion!
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Anexo B.

Levantamiento de informacién mediante encuestas
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1. IDENTIFICACION

Es importante destacar que el comportamiento humano no puede ser explicado por teorias
simples, de tal manera que a lo largo del tiempo distintos autores en estudios académicos,
intentan explicar esté comportamiento y los factores que influyen en él (Altaf & Jan, 2023). De
esta manera, revisando diferentes articulos, se podra determinar los sesgos conductuales y la

influencia de la racionalidad en sus decisiones.

Los sesgos conductuales explican las desviaciones sisteméaticas en el pensamiento del juicio
humano y la toma de decisiones rapidas, que pueden afectar negativamente en sus decisiones
financieras (Olsen, 1998). Se originan en la forma en que nuestro cerebro procesa la informacién
y en las experiencias personales (Bikas et al., 2013). Estos sesgos pueden ser cognitivos (errores
de procesamiento de la informacién) o emocionales (influencia de las emociones en la toma de
decisiones) (Connor, 2011; Zhang et al., 2023).

Por lo tanto, los sesgos conductuales son un subcomponente dentro de las finanzas
conductuales, en relacién a la toma de decisiones subdptimas o irracionales (Bikas et al., 2013).
De modo que para determinar una aproximacion a las finanzas conductuales primero se analizara
las finanzas tradicionales; se describe a las mismas por basarse en la teoria econémica clasica,
esta teoria es expuesta por Adam Smith en 1776 , presenta la influencia de la racionalidad, la
maximizacion de la utilidad y la eficiencia del mercado, para que los individuos tomen decisiones
financieras de manera racional, procesando toda la informacién de manera imparcial para evitar

la incertidumbre (Ricoy, 2005).

La importancia de las finanzas tradicionales radica en su capacidad para proporcionar un marco
tedrico soélido que sirve para entender a las finanzas conductuales y como estas han desafiado
a la vision tradicional (Bikas et al., 2013). A partir de este hecho las finanzas conductuales son
un campo de estudio interdisciplinario en el que se describe como los factores psicologicos y
emocionales influyen en la toma de decisiones financieras, ofreciendo una perspectiva alternativa
al abordar como los sesgos conductuales afectan el comportamiento financiero de los individuos,
basandose en la experiencia propia del individuo, misma que resulta irracional y las emociones

juegan un papel relevante en las decisiones que buscan satisfacer sus necesidades antes que
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alcanzar niveles 6ptimos financieros (Shiller, 1999; Svecova et al., 2012). En este contexto, la
racionalidad se define como la capacidad de tomar decisiones basadas en el andlisis de
informacion disponible y no en emociones o sentimientos sin justificacion (Shiller, 1999).

De esta manera el articulo explicara la relacién entre los sesgos conductuales y las decisiones
financieras de ahorro, de consumo y de inversion, mismas que seran variables sujetas en el
instrumento, con la finalidad de tener resultados que expliquen la conducta financiera en los
estudiantes para gestionar asertivamente la racionalidad en las decisiones financieras (Abreu &
Kimura, 2020; Molina et al., 2009).

2. JUSTIFICACION

El presente articulo de investigacién se enfoca en analizar la racionalidad detras de la toma de
decisiones y los sesgos conductuales que influyen en los estudiantes universitarios de la
Universidad de Cuenca en el contexto financiero. Segun Chen et al., (2022), las finanzas
tradicionales se centran en medir como las personas toman sus decisiones de manera racional
en el ambito financiero, mientras que este trabajo netamente se focaliza en los factores
psicoldgicos que influyen en el mismo ambito. Ademas, se determinaran las causas por las
cuales se toman decisiones economicas influenciadas por las emociones y sentimientos, y las
repercusiones que estas conllevan, en el aporte de (O’Reilly & Hall, 2021) manifiesta que es
comun que los estudiantes tengan confianza excesiva en sus habilidades financieras y

sobreestimen su comprension del tema.

Se comienza identificando que los sesgos conductuales son esenciales para comprender cOmo
las personas toman decisiones financieras en el mundo real (S. Kumar et al., 2022). Diversos
estudios como el de (Zhang et al., 2023), que tiene como titulo “La influencia de la cognicién del
usuario en la toma de decisiones de consumo desde la perspectiva de la racionalidad limitada” ,
ha demostrado que los individuos no siempre actian de manera racional al tomar decisiones
financieras, lo que puede llevar a resultados suboptimos. Al analizar los sesgos conductuales en
estudiantes de la Facultad de Ciencias Econémicas y Administrativas de la Universidad de
Cuenca, podemos obtener una visiobn mas clara de cémo estos factores afectan la toma de

decisiones en un contexto académico y profesional (Altaf & Jan, 2023).

El articulo centrado en un enfoque sobre el estudiante y adaptado a las necesidades individuales,
se le facilitara la identificacién de decisiones financieras en las que los mismos pueden ser mas

susceptibles a los sesgos conductuales, y de igual forma determinar cuales son los riesgos mas
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posibles al tomar decisiones (Abreu & Kimura, 2020). Este conocimiento tiene un impacto
significativo en la forma en la que los estudiantes aprenden y aplican conceptos econémicos y
financieros, una vez que se reconozcan las éareas vulnerables a los sesgos conductuales (Zhang
et al., 2023).

Al profundizar en los sesgos conductuales o en el proceso de pensamiento detras de las
decisiones financieras tomadas por los estudiantes universitarios y la determinacion de
discrepancias en su proceso racional de toma de decisiones en un entorno financiero, se
pretende que estos puedan alcanzar un desarrollo humano sostenible y sustentable a largo plazo
(Soto, 2013).

3. ESTADO DEL ARTE

Las finanzas conductuales o Behavioral Finance , tienen sus raices a principios del siglo XX en
el afo 1902, cuando un profesor en la Universidad de Paris que fue sociélogo, criminélogo y
psicologo francés, Gabriel Tarde, sugiri6 que las decisiones tomadas por los profesionales
financieros y sus consecuencias en los mercados podrian ser analizadas a través de la
perspectiva de la psicologia y la sociologia (Blanco, 2011). Este planteamiento segun Preda,
(2007) marco el inicio de la exploracion del mundo financiero desde diferentes perspectivas,
incluyendo un enfoque sociol6gico, que se basa en la idea de que la informacién utilizada en los
mercados de valores no se limita al precio de los activos, sino que también abarca la informacion
gue se obtiene a través de la formacion de redes sociales y grupos exclusivos de expertos con
acceso a informacion privilegiada para tomar decisiones (Preda, 2007; Shiller, 1999). Al mismo
tiempo, (Chabert et al., 2021; Preda, 2007) establecen que este enfoque destaca como ciertas
inversiones se realizan de acuerdo con las necesidades de las instituciones gubernamentales, lo

gue a su vez influye en las fluctuaciones de los mercados de valores.

Otra perspectiva empleada en el andlisis de las finanzas se basa en las ciencias naturales
(Thaler, 1999). Considerando al inversor como un ser humano reflexivo que toma decisiones a
partir de estimulos provenientes de las areas afectivas y cognitivas del cerebro (Barber, 2011).
En donde antes de tomar una decisién, el individuo recrea mentalmente posibles escenarios
derivados de la eleccion, generando asi una aversion natural al riesgo y una tendencia a imitar

el comportamiento de grupos de personas (Olsen, 1998).

Por otro lado Forbes et al., (2010), se centra en la anatomia y presenta la neuroeconomia como

un vinculo entre la investigacion en neurociencia sobre el comportamiento de las elecciones
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humanas y la teoria econémica. Este enfoque empleado por DeBondt, Forbes, Hamalainen,
Muradoglu, en el articulo ¢“What can behavioural finance teach us about finance?” aportan tres
bases principales; (1) la intuicibn humana es vulnerable: considerando que no todos los
inversionistas estudian los fundamentos bésicos de la inversién (Forbes et al., 2010; Gitman &
Joehnk, 2009); (2) para la efectiva toma de decisiones en el dmbito financiero, se deben
considerar los procesos de decision involucrados que tengan similitud ; (3) las creencias

personales guardan una relacion relevante en el campo financiero (Forbes et al., 2010).

A partir de las diversas perspectivas mencionadas, varios autores han ofrecido definiciones sobre
las finanzas conductuales, estas definiciones incluyen a Golberg & Von Nitzsch (2001), cuya
teoria se enfoca en el comportamiento y la racionalidad de las personas dentro de limites
especificos. Shiller, (1999) expresa que las finanzas conductuales integra la economia clasica
con la psicologia y la toma de decisiones, pasando a Bodie et al., (2014) que describe a las
finanzas conductuales como un enfoque en el estudio de los mercado financieros, donde se
destacan los modelos que resaltan la influencia de elementos psicologicos en las decisiones y

comportamiento de los inversores.

Mientras tanto, estudios realizados por académicos como Barberis et al., (1998), descubren que
los individuos tienden a prestar mayor atencion a la informacién pertinente en noticias, en lugar
de considerar evidencia estadistica. Asimismo, Hirshleifer et al., (2006) , logra determinar que
ciertos inversores irracionales alcanzan beneficios superiores a aquellos racionales, al adoptar
estrategias mas audaces y reducir su aversion al riesgo, lo cual les permite intimidar a sus
competidores en el mercado. Sin embargo, este comportamiento afecta negativamente la

eficiencia del mismo (Hirshleifer et al., 2006).

No obstante la teoria financiera clasica y las finanzas conductuales representan dos areas de
estudio con notables diferencias, ciertos investigadores como Bikas et al., (2013) perciben las
finanzas conductuales como un complemento a los estudios técnicos y fundamentales
tradicionales. Esto se debe a que abordan un mayor nimero de variables que facilitan la
explicacibn més precisa del comportamiento, en consecuencia, suscitando el desarrollo de
herramientas de apoyo a la toma de decisiones més eficaces, las cuales beneficiaran a los
inversores (Shiller, 1999).

4. CONTEXTO
4.1. PROBLEMA
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La habilidad en la toma de decisiones financieras es fundamental para aquellos que buscan
gestionar sus recursos de manera eficiente (Abreu & Kimura, 2020). No obstante, en la
actualidad, especialmente en los jévenes universitarios, las oportunidades laborales parecen
ofrecer Unicamente la posibilidad de incorporarse como empleados en posiciones basicas, con
remuneraciones anuales limitadas (Zhang et al., 2023). Esto genera una falta de motivacion
temprana para aprender a invertir adecuadamente el capital y generar ingresos a partir de

decisiones financieras acertadas (Zhang et al., 2023).

En relacion a la intervencion de sesgos conductuales en el &mbito financiero, los estudiantes
universitarios suelen mostrar deficiencias en conocimientos y experiencia en dicho campo, lo que
provoca inseguridad al enfrentar decisiones de inversion (Baker & Ricciardi, 2016). En
consecuencia, muchos temen perder su capital y optan por mantenerlo en instrumentos de menor
riesgos (Baker & Ricciardi, 2016).

Finalmente, enfocandonos en la carencia de educacion financiera, esta situacion puede contribuir
al temor antes mencionado (Baker & Ricciardi, 2016). Si la Universidad de Cuenca no otorga la
importancia adecuada a la educacién financiera, los estudiantes podrian no adquirir las
habilidades y la confianza necesarias para enfrentar los retos de invertir en mercados financieros.
Resulta esencial promover la educacion financiera y fomentar la toma de decisiones
fundamentada en el ambito de las inversiones, a fin de superar y reconocer los sesgos
conductuales y permitir que cada individuo alcance la estabilidad econémica con su propio capital
(Abreu & Kimura, 2020; Zhang et al., 2023).

4.2. PREGUNTA DE INVESTIGACION
e ¢ Cuales son los sesgos conductuales mas comunes en los estudiantes de la Facultad
de Ciencias Econ6micas y Administrativas, y en qué medida influye la racionalidad al
momento de tomar decisiones financieras?
5. MARCO TEORICO
En las ultimas décadas, ha habido un cambio en la forma en que se comprenden las
acciones humanas en el a&mbito econdmico, lo que se conoce como Economia del
Comportamiento (Barber, 2011). Adam Smith fue uno de los primeros en explorar la conexion
entre la economia y la psicologia con su obra "The theory of moral Sentiments" publicada en
1759, en ella se enfoca en escribir como las experiencias cotidianas son las que brindan

moralidad a los seres humanos (Soares, 2005). De modo que para entender a mayor profundidad
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el presente articulo, se empezard con la definicion de conceptos clave para entender la

metodologia que se llevara a cabo.

5.1

5.2.

Finanzas Tradicionales: Basandose en la premisa de que los inversores actien de
manera racional y que los mercados sean eficientes, los precios de los activos
responderan positiva 0 negativamente a la informacion disponible sobre ellos (Haque et
al., 2022; Pompian, 2008).
En la eficiencia de un mercado, se distinguen diferentes niveles, segun la hipétesis de
Mercados Eficientes (HME): la eficiencia de un mercado es débil, cuando se mide a
través de un comportamiento histérico de los activos; para una eficiencia semifuerte, se
involucra o incorpora tanto la informacién financiera como la informacion publica, es
decir, la comercial, tanto en sectores como en empresas; y finalmente, la eficiencia
fuerte, indica que los precios de los activos del mercado se ajustan antes de que los
agentes econdémicos actlen sobre la informacion que tienen, afirmando que los precios
reflejan la informacién privada, histérica y publica del mercado (Pompian, 2008).
Al proporcionar a los inversores la comprension sobre cémo funcionan los mercados,
como se determinan los precios de los activos, ademas de que cuentan con la
informacion completa, conociéndose como un método “sencillo” y satisfactorio se ha
demostrado que la evolucién de los mercados financieros no coincide en absoluto con
la racionalidad del inversor (Barberis & Thaler, 2002). En este contexto y como respuesta
al paradigma de las finanzas tradicionales surge la disciplina de las finanzas
conductuales (Barberis & Thaler, 2002).
Finanzas conductuales: Las finanzas conductuales, behavioral finance o finanzas de
comportamiento, se enfocan en analizar el proceso de toma de decisiones, estudiando
el comportamiento de los inversores y el impacto que sus acciones tienen en el mercado
(Barber, 2011; Pompian, 2008). Esta disciplina se centra en investigar como ciertos
sesgos emocionales y cognitivos pueden influir en la toma de decisiones, lo que puede
dar lugar a decisiones irracionales (Zhang et al., 2023). Segun Schindler, (2007), en su
aporte mas reciente existen tres elementos fundamentales en la investigacion dentro del
ambito de las finanzas conductuales: limites al arbitraje, psicologia, sociologia, que se
describiran a continuacion;

5.2..1.Limites al arbitraje: Este enfoque busca esclarecer la presencia de

oportunidades de arbitraje que no se desvanecen rapidamente (Pefa, 2021).

La persistencia de dichas oportunidades sugiere que la irracionalidad en las
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5.2..2.

5.2.3.

decisiones de inversion de los agentes puede tener un efecto significativo y
prolongado en los precios del mercado (Schindler, 2007; Svecova et al., 2012).
Psicologia: Con el objetivo de explicar la irracionalidad de los inversores y su
proceso de toma de decisiones, las finanzas conductuales se fundamentan en
la evidencia experimental de la psicologia cognitiva y en los sesgos que
emergen al formar creencias y preferencias asi como toman decisiones
(Barberis et al., 1998).

Sociologia: Gran parte de las decisiones financieras son resultado de la
interaccion social(Chen et al., 2022). Lo cual contradice la suposicién implicita
de que los individuos toman decisiones sin influencias externas (Svecova et al.,
2012). Las transacciones financieras y los mercados son esencialmente
fendmenos sociales, por lo que su existencia y funcionamiento deben ser

entendidos desde una perspectiva socioldgica (Preda, 2007).

En definitiva, las finanzas conductuales estudian las anomalias del mercado, reconocidas como

burbujas, o crisis financieras, que no pueden explicarse facilmente a través de las finanzas

tradicionales (Olsen, 1998). Sin duda, este enfoque fue el mas aceptado en el ambito académico

de la economia financiera, manteniendo una posicién predominante desde los afios 90
(Grossman & Stiglitz, 1980).

No obstante, a

medida que se identificaron diversas anomalias, Barber, (2011) propone

especialmente el concepto de racionalidad de los inversores, al incorporar una dimension

emocional y psicoldgica en el estudio de su comportamiento, mencionando las diferencias mas

relevantes:

5.2.4.

5.2.5.

Racionalidad del inversor: Hirshleifer et al., (2006) ha documentado una serie
de desviaciones de la racionalidad del mercado en forma de sesgos
conductuales especificos que, al parecer, estan siempre presentes en la toma
de decisiones bajo incertidumbre y que conducen a resultados no deseados
para el bienestar econémico del individuo. En base a la suposicién de que los
individuos sean racionales, actian maximizando su utilidad y tomando
decisiones 6ptimas a partir de un analisis detalla de costos y beneficios (Zhang
et al., 2023).

Eficiencia Informativa: En el contexto de que los inversores dispongan de

acceso a informacion completa, los precios deberian reflejar de manera integra
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5.2..6.

la informacion disponible en relaciébn con los activos financieros y las
caracteristicas del mercado en cuestion (P. Kumar et al., 2023). No obstante,
en la practica, es posible que ciertos inversores no tengan acceso a
determinada informacion, lo que podria llevar a que los precios no reflejen
informacion relevante (Jiang et al., 2023; P. Kumar et al., 2023).

Rol de la informacion en la toma de decisiones: Se fundamenta en el
concepto de que la informacién es el Unico factor en la toma de decisiones de
inversion (Molina et al., 2009). Pese a, las finanzas conductuales integran
ademas otros factores (psicolégicos, cognitivos y conductuales) que también
influyen en el proceso de toma de decisiones de inversién (Baker & Ricciardi,
2016)

5.3. Decisiones Financieras: Para la gestion de una efectiva optimizacion de recursos y la

construccion de un futuro financiero estable, se debe tener una planificacion detallada

sobre lo que se espera lograr para alcanzar sus objetivos financieros (Haque et al., 2022).

Segun (Cruz et al., 2022), en su estudio mas reciente, las decisiones financieras que

mas se destacan son las siguientes:

5.3..1.

5.3..2.

Decision Financiera de Ahorro: Implica la parte de los ingresos que se
reserva para el uso futuro, que constituye un pilar esencial en la administracion
de recursos en el ambito personal, laboral y profesional (Gallego et al., 2018).
La falta de una cultura de ahorro que promueva una planificacion para la
gestién de inversiones a largo plazo tiene un impacto directo en la escaza
formacion de los jovenes y en la limitacion del crecimiento econémico de una
sociedad (Abreu & Kimura, 2020).

Decisién Financiera de Consumo: En referencia al gasto en bienes y
servicios para satisfacer las necesidades, el consumo es la capacidad para
realizar compras asertivas en diferentes contextos dependiendo en gran
medida de la formacioén financiera de las personas (Barrientos, 2017). No
obstante, no todos cuentan con los conocimientos basicos necesarios debido
a los distintos niveles de alfabetizacion econémica a los que han accedido
(Abreu & Kimura, 2020). La alfabetizacion financiera y econdmica se relaciona
directamente con las experiencias y vivencias de consumo, influyendo en el
proceso de eleccion de compra (Abreu & Kimura, 2020). Por lo tanto, una

normatividad adecuada en la proteccién del inversor, que contemple la realidad
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5.3..3.

de los servicios o productos financieros transaccionales, facilitando la inversion
de los inversores en diversos contextos (S. Kumar et al., 2022).

Inversion de capital: Hace mencidn a la adquisicion de activos financieros con
el objetivo de generar rendimientos en el futuro (Bodie et al., 2014). Es esencial
gue los inversores tomen decisiones asertivas en relacién a la inversion de
capital y se formen continuamente para el crecimiento de la riqueza personal,
con el objeto de que tengan la idoneidad de invertir en diferentes tipos de
activos y proyectos rentables, siendo capaces de generar empleos creando
nuevas oportunidades y contribuyendo al crecimiento econémico (Abreu &
Kimura, 2020)

5.4. Sesgos conductuales: Es donde habitualmente las personas evallan la probabilidad

de veracidad de un modelo en funcién del grado de similitud con datos y otros modelos

gue consideran subjetivamente correctos, efectuando juicios complejos a partir de

estimaciones iniciales (O’Reilly & Hall, 2021). Esto conduce al sesgo por parte del

comportamiento humano y su consecuente impacto en la toma de decisiones de

inversion (Cano & Cardoso, 2015). A lo largo de los afios, se han identificado numerosos

sesgos, que la literatura lo define de la siguiente manera (ver tabla 1):

Tabla 1

Identificacion de Sesgos Conductuales:

Tipo de Sesgo

Definiciéon

Aversion al riesgo (Shefrin & Statman, 1985) Demostraron a través de este sesgo, que

los inversionistas eran reacios a liquidar posiciones perdedoras y
preferian vender aquellas con ganancias, mostrando un enfoque

conservador.

Exceso de confianza  Los inversionistas suelen sobrestimar sus capacidad predictivas y la

formacion que poseen, lo que les lleva a confiar excesivamente en
Su conocimiento, minimizar los riesgos asumidos y creer que pueden
controlar los eventos (Barber & Odean, 1998). La conviccion de

poseer un conocimiento superior al real es una caracteristica de
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guienes toman decisiones y se perciben como expertos(Ramirez,
2017).

Efecto manada

Este término alude al comportamiento de numerosos inversores que
vigilan atentamente a aquellos con mejores rendimientos,
intentando replicar sus patrones de conducta (Ramirez,
2017).Sustenta la creencia de que imitar a otros facilite la aceptacion
grupal (Zhang et al., 2023).

Pesimismo

Los inversores tienden a predecir de manera pesimista y sesgada
gue los precios del mercado se revertiran, considerando improbable
gue una tendencia se mantenga por un periodo prolongado,
generando un pensamiento negativo (Kahneman & Tversky, 1979;
Ramirez, 2017).

Optimismo

Los inversores tienen la capacidad de identificar anticipadamente
una ganancia representativa, provocando una reaccion inesperada

y exagerada para el siguiente movimiento (Ramirez, 2017).

Contabilidad mental

Se refiera a la propension a segmentar mentalmente, es decir,
asignar cuentas y prioridades a los recursos financieros (Ramirez,
2017). Por lo general, dividimos nuestros ingresos en diversos
presupuestos con diferentes objetivos, mostrando resistencia a la
idea de utilidad fondos de una “caja” para cubrir gastos de otra “caja”
(Barrientos, 2017).

Fuente: Elaboracion Propia.

6. OBJETIVOS

6.1. Objetivo General:

Analizar la presencia de sesgos conductuales en estudiantes de la Facultad de Ciencias

Econdmicas y Administrativas, y evaluar cémo estos influyen en sus decisiones

financieras.

6.2. Objetivos Especificos:

¢ Identificar los sesgos conductuales mas comunes en los estudiantes de la Facultad

de Ciencias Econdmicas y Administrativas
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e Analizar la relacion entre los sesgos conductuales identificados y las decisiones
financieras tomadas por los estudiantes.
7. VARIABLES Y DATOS

Con respecto a la literatura ya revisada, segun los estudios de (Cano & Cardoso, 2015; Lopez,
2019; Prem, 2018; Rampello, 2019), los sesgos mas identificados que destacan en la actualidad
son los que se delimitaran como variables en el presente articulo para la obtencién de los

objetivos planteados.

Sesgos Conductuales
S1. Exceso de Confianza
S2. Aversion al Riesgo
S3. Efecto manada
S4. Optimismo
S5. Pesimismo
S6. Contabilidad mental

Decisiones Financieras
D1: Decision de Ahorro
D2: Decision de Consumo
D3: Decision de Inversién
8. METODOLOGIA

El presente articulo adopta un enfoque cuantitativo descriptivo correlacional. Las
variables descritas, seran analizadas mediante un instrumento aplicado a estudiantes de la
Universidad de Cuenca, de la Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativa, que
pertenezcan a cada una de las carreras que la conforman. Sostiene que los estudios cuantitativos
se caracterizan por observar, describir, explicar y reducir la realidad a aspectos cuantificables,
centrados en la busqueda de respuestas objetivas(Creswell, 2009; Hurtado, 2010). Segun
(Babbie, 2010) los estudios cuantitativos son fundamentales para identificar patrones y
tendencias en diferentes grupos y situaciones, lo que facilita la formulacién de hipétesis y la

prediccién de resultados.
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Poblacioén:

Para el presente articulo de investigacién, en relacion a los estudios revisados (Creswell,
2009) sugiere definir una muestra representativa, considerando variables demograficas y
académicas relevantes. En este caso se podria incluir edad, género, afio de estudio y carrera de
los estudiantes de la Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas. Para el conocimiento
de la muestra objetiva, en una poblacion finita se utilizaré la siguiente férmula, con un nivel de
confianza del 95% (N=1.96) y un error estandar el 5%, adicional la “p”, es la probabilidad de que
ocurra el evento estudiado (éxito), y “q” la probabilidad de que no ocurra el evento estudiado, por

[T}

lo tanto, como se desconoce la probabilidad del evento se asigna un 50% a “p” y un “50% a “q”.

Tabla 2

ftem Descripcion

Universo 2294 estudiantes de la Facultad de Ciencias
Econbémicas y Administrativas de la
Universidad de Cuenca

Método de agrupacion de informacion Instrumento

Muestreo Estratificado

Tamafio de la muestra 329

Fuente: Elaboracion propia.

Segun la férmula de la poblacién finita, dio como resultado una muestra de 329
instrumentos, por tanto, se aplicara un muestreo estratificado para las 6 carreras que conforman
la Facultad de Ciencias Econdémicas y Administrativas, tomando en cuenta que se acogera a
estudiantes que estan en los primeros ciclos entre segundo y cuarto, frente a los estudiantes que
se encuentran en octavo ciclo, en cuanto al muestreo estratificado, se aplica la siguiente formula:

_ Ni
= * —
nit n N

Dénde:
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N= 2294 estudiantes de la Facultad de Ciencias Econdémicas y Administrativas
Ni= NUmero de estudiantes por carrera

n= tamano de la muestra

Tabla 3

Carrera Total de estudiantes Proporcion Muestra
proporcional

Administracion de 447 19% 64

Empresas

Administracién de 165 7% 24

Empresas — Dual

Contabilidad y 606 26% 87
Auditoria

Economia 474 21% 68
Marketing 297 14% 43
Sociologia 305 13% 44

Fuente: Elaboracion Propia

El uso del instrumento se basara en escalas Likert con el objeto de que permita evaluar
los sesgos conductuales y racionalidad en las decisiones financieras (Dillman et al., 2014).
Partiendo de los estudios realizados por (Likert, 1932), interpreta que las escalas Likert permiten
medir las actitudes, opiniones y creencias de los participantes de manera cuantitativa,

proporcionando datos numeéricos que pueden ser analizados estadisticamente.

En modo que, la escala de Likert brindara una vision mas completa y profunda de los
sesgos conductuales y la racionalidad en las decisiones financieras, garantizando efectividad y
confiabilidad, respetando la confidencialidad y el consentimiento informado de los participantes,
ademds de ser una metodologia que tendra un enfoque estructurado y sistemético (Creswell,
2009; Haladyna et al., 2002).
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