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Resumen

La toma de decisiones ha sido el diario vivir de la humanidad; enfrentarse a un contexto y
definirlo es parte de la evolucion y como se ha ido moldeando el cerebro en base a causa-efecto,
error-aprendizaje. Este acontecimiento se puede explicar a través de muchas variables cognitivas,
el presente trabajo se centra en dos; emocion y razon, las cuales se correlacionan con la toma de
decisiones financieras y como éstas, se asocian finalmente con el objetivo basico financiero. Se
denota también, la necesidad de profundizar y concientizar a los gerentes de las PYMES, sobre
la relacion que existe entre las variables cognitivas planteadas y la operacion financiera dentro de
las empresas. Por lo tanto, en esta investigacion se construyd un instrumento teérico basado en
pruebas psicoldgicas que, lograran describir desde un concepto cognitivo, como los gerentes de
PYMES comercio en Bogota toman decisiones financieras. De esta manera, se lograra evidenciar
que decisiones son meramente involuntarias y emocionales, y cuales son realmente racionales.
Finalmente, estos resultados se analizaron a través de técnicas estadisticas y analisis bivariados

de correlacion.

Palabras clave: Psicologia cognitiva, toma de decisiones, finanzas conductuales.
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Abstract

Decision-making has been the daily life of humanity; facing a context and defining it is
part of evolution and how the brain has been shaped based on cause-effect, error-learning.
This event can be explained through many cognitive variables, the present work focuses on
two; emotion and reason, which correlate with financial decision-making and how these
finally are associated with the basic financial objective. It is also noted, the need to deepen
and raise awareness among managers of SME, about the relationship that exists between
the cognitive variables raised and the financial operation within companies. Therefore, in
this research a theoretical instrument was constructed based on psychological tests that,
will manage to describe from a cognitive concept, how the managers of SME trade in
Bogota make financial decisions. In this way, it will be possible to show that decisions are
merely involuntary and emotional, and which ones are really rational. Finally, these results

were analyzed through statistical techniques and bivariate correlation analyzes.

Keywords: Cognitive psychology, decision making, behavioral finance.
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INTRODUCCION

Antecedentes del problema
Desde sus inicios evolutivos, la especie humana ha tenido algo intrinseco en su forma de
actuar, y es la prediccion y el avanzar como métodos de supervivencia. Segun Llinés (2002), es
absolutamente indispensable que los animales anticipen el resultado de sus movimientos en base
a sus sentidos [...] la prediccion de eventos futuros - vital para moverse eficientemente - es, sin

duda, la funcion cerebral fundamental y més comdn.

Siguiendo la historia evolutiva del ser humano, en el capitulo del dinero y la creacion de la
economia, Noah Harari (2014) explica de qué manera la evolucién se tropez6 con un objeto que
fuera intercambiable para cualquier transaccion. Atribuy6 que el dinero es el mas universal y
mas eficiente sistema de confianza mutua que jamas se haya inventado. Es decir que, el cerebro
acepta el dinero, como una forma de comunicacion o intermediario para que dos personas

puedan cooperar para un mismo fin.

Otras investigaciones como el concepto de los tres cerebros desarrollado por Paul
Maclean, La perspectiva del cerebro rapido y despacio del premio nobel de Economia Daniel
Kahneman (2012) e investigaciones mas recientes enfocadas en la psicologia financiera de James
Montier (2010), son base para mantener en la actualidad afirmaciones como: “el principal

problema del inversor, e incluso su peor enemigo, es probablemente él mismo” (Graham, 1949).
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Siguiendo la teoria econémica:

La base del problema econémico es la escasez [...] el hecho de que los bienes
econodmicos sean por definicion escasos conduce a su vez al establecimiento de prioridades
y a la necesidad de elegir. A la vez, las necesidades humanas que, si bien no son infinitas,
superan en todo caso la capacidad de los recursos, obliga a economizar y a utilizar dichos
recursos de la manera mas eficiente posible, a fin de satisfacer la mayor cantidad de

necesidades. (Hardy 2012, p.13)

A partir de estas investigaciones y utilizando la psicologia cognitiva, la cual se apoya en
asociar un comportamiento con el funcionamiento neuroldgico y viceversa (Sarmiento, 2018) es
decir, como un proceso fisioldgico altera un proceso de pensamiento y en la misma medida como
un proceso psicoldgico altera uno fisiologico (ver figura 1). Se pueden entender diversos factores
psicoldgicos que afectan la toma de decisiones enfocadas a las finanzas y no solo eso, prever que

tipo de decisiones financieras pueden llegar a tomar las personas a partir del estudio cognitivo.

Proceso
Psicolégico

Pensamiento

Figura 1. Proceso Psicologia Cognitiva. Basado en (Sarmiento, 2018). Fuente: Elaboracion

Proceso
Fisioldgico

Situaciones
externas

[ ) Conductas

propia
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En el estudio realizado por Garay (2015) se evalud la influencia que tienen los factores
psicoldgicos, culturales, emocionales y el alfabetismo financiero en la toma de decisiones
financieras, demostrandose que existe relacion entre las emociones y su influencia positiva en el
bienestar econdmico-financiero. Por otro lado, Simon, autor de trabajos sobre racionalidad
econOmica, sugiere que: “la nocion de racionalidad perfecta (o incluso aproximadamente
perfecta) es inalcanzable para el ser humano en virtud de las limitaciones cognitivas que lo
aquejan”. Ademas, demostro que: “es mas realista hablar de una racionalidad acotada porque las

personas pueden alcanzar soluciones satisfacientes y no optimas” (Garay, 2015).

En otro estudio realizado en Colombia — Barranquilla a 77 Pymes, se percibié una tendencia
muy alta (75%) en los gerentes, sobre el uso de la intuicion y la experiencia como herramientas
para la toma de decisiones a la hora de resolver problemas. En los casos en los que no hay un
proceso definido, piensan que cada situacidn se maneja de manera diferente y no contemplan un
proceso Unico para las decisiones de una misma area. Sus justificaciones son que se requiere un
esquema diferente para cada situacion, que hay diferentes escenarios y posibilidades, por lo
tanto, deciden los procesos a seguir mediante reuniones o consulta a los familiares (Cabeza &

Mufioz, 2010).

Se puede trazar el inicio de las finanzas conductuales como disciplina, al catedratico de
psicologica y economia conductual Dan Ariely (2008) quien manifestaba que “en las Finanzas
conductuales existe una brecha gigante entre el modelo ideal de comportamiento racional y el

comportamiento real de los individuos en la vida cotidiana”. Por lo tanto, la psicologia cognitiva
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ayuda a esclarecer no solo que, la toma de decisiones financieras se hace a partir de un costo —
beneficio, inversion en el tiempo, economia conductual y riesgos, sino que ademas logra
anticipar como y cudndo se toman estas decisiones, acorde al ambiente cultural en el cual esté
inmerso la persona. Y ademas logra demostrar que los procesos de toma de decision financiera
nacen a partir de la intuicion, seguido del estado de supervivencia o riesgo y solo al final se logra

un plano racional.

Descripcion del problema
Durante el desarrollo de las finanzas, se han encontrado aliados no solo cuantitativos, si no
también cualitativos, que explican de una forma empirica y metddica como se toman las
decisiones dentro de una organizacién. Al igual que un hogar colombiano, los gerentes en las
empresas deben enfrentar decisiones relacionadas con el ahorro, el consumo, la inversion y el
riesgo. En la actualidad, cualquier proyecto de inversion, estatal, social, ambiental o cultural
debe ser observado y analizado desde un punto de vista financiero, es decir la cantidad de

recursos que se deben obtener para llevar a finalidad el proyecto.

Estas decisiones financieras que conllevan un proyecto, se hacen con modelos previamente
establecidos o reinventando el proceso acorde al objetivo, sin embargo, todos estos mecanismos
son creados por seres humanos, y por ende pueden estar condicionados por las emociones y
comportamientos intuitivos o involuntarios. Es conocido hoy en dia, que un estado de animo
negativo, relaciones poco duraderas, autoestima baja y miedos intrinsecos, afectan las decisiones

diarias e influyen en la productividad laboral (Garay, 2015). Si se enfocan a las finanzas se puede



Explicacion De La Toma De Decisiones Financieras
a Traves De La Psicologia Cognitiva, En Pymes De Y ean
Comercio En Bogota.

evidenciar que se haran presupuestos de recursos mal calculados, compra y venta de acciones en

el tiempo incorrecto y planificaciones financieras poco reales a la actualidad.

Por consiguiente, se denota la importancia de estudios enfocados en su ambiente interno,
especialmente en el estudio de su gestion financiera, ya que constituye un area en la que no se ha
indagado lo suficiente y en la que un desempefio deficiente obstaculiza el resto de las
operaciones de la organizacion (Romero, Melgarejo, & Vera, 2015). Por otro lado, también se
encuentra el reto de la toma de decisiones financieras, que demuestran un mayor nivel de
complejidad con el pasar de los dias, donde buscar la maximizacion de las utilidades se nubla
ante los eventos externos que no se pueden controlar, y los cuales influyen en las decisiones

diarias de los gerentes financieros.

Por lo tanto, la toma de decisiones financieras se ve correlacionada por el constructo racional
y emocional de cada gerente, y en ocasiones se ven enfrentadas a contextos donde la emocion
prima sobre la racionalidad, o la brecha que existe entre un modelo ideal de comportamiento
racional, y el real en la vida cotidiana. Esto finalmente, influye en el objetivo basico financiero,

es decir, en la creacién de valor a través del tiempo.

Formulacion de la pregunta de Investigacion
¢Como se relacionan las variables cognitivas con las decisiones financieras de los Gerentes

en las Pymes Comercio en Bogota?
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Estructura del documento
Esta monografia se desarrolla en tres partes, la primera consiste en un marco teérico
robusto, el cual permite fundamentar el problema desde las teorias y un estado del arte. La
segunda parte explica la metodologia y variables que se usaron para desarrollar la investigacion.
Por ultimo, la tercera parte refleja los resultados del trabajo de campo, el analisis de los

resultados y las conclusiones.

OBJETIVOS
Objetivo general.
Comprender como se relacionan las variables cognitivas de emocion y racionalidad en los

gerentes que toman decisiones financieras de las Pymes Sector Comercio en Bogota.

Objetivos especificos.

1. Analizar las investigaciones y trabajos realizados en el campo de la psicologia cognitiva, y
de esta forma poder encontrar relaciones con la toma de decisiones financieras.

2. Evaluar las diferentes variables cognitivas que influyen en la toma de decisiones
financieras de los gerentes de Pymes — Comercio en Bogota.

3. Determinar de qué manera pueden influir las variables cognitivas en el objetivo financiero

de las empresas.
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JUSTIFICACION
Se busca con el desarrollo de esta investigacion, comprender y concientizar a los gerentes
sobre los procesos cognitivos que se desarrollan en la toma de decisiones financieras en las
Pymes de comercio en Bogotd, y brindar un valor tedrico robusto que impulse la aplicacién de
las variables cognitivas o comportamentales encontradas, en el desarrollo de otras
investigaciones en diferentes campos industriales y empresariales. Esto como propésito, de
aportar a la optimizacion de los recursos, los cuales no son finitos y en la actualidad se proyectan

dentro de un futuro incierto y poco congruente con la realidad actual.

Por otro lado, al analizar variables cuantitativas y tomar decisiones sobre éstas, no se
tienen en cuenta aspectos emocionales del analista o gerente, o trastornos psicolégicos o
ambientales (contextuales). Por esta razdn, esta investigacion dara un primer paso en el segmento
Pymes de comercio en Bogota, para demostrar de qué manera pueden llegar a relacionarse las
emociones y la naturaleza humana en la toma de decisiones financieras. Ademas, dejara como
base metodoldgica, la aplicacion a otros campos de interés, como mercados bursatiles, sector

publico y grandes y medianas empresas.

La maestria en Gestion Financiera de la Universidad EAN esta enfocada en suministrar y
obtener conocimientos que ayuden a la toma de decisiones financieras y un mejor manejo de los
recursos y el riesgo en el ambito Empresarial o Corporativo. Por esta razon, esta investigacion
proporcionard a los entes implicados e interesados, una primera aproximacion sobre el

entendimiento de la naturaleza humana con respecto a los recursos econémicos, talento humano,
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capital privado o publico y en el mejor de los casos, poder obtener informacion sobre como
mejorar la eficiencia de los recursos a través del entendimiento conductual de las personas con

las finanzas.

De tal manera, y siguiendo los lineamientos institucionales de la Universidad EAN, el campo
de investigacion estara ubicado en emprendimiento y gerencia, en el grupo de investigacion de
las grandes, pequefias y medianas empresas, G3 y Pymes, y por ultimo la linea de investigacion

sera en Finanzas y Negocios Internacionales.

MARCO TEORICO
Las Pymes en Colombia, catalogadas como pequefias y medianas empresas de acuerdo con la
Ley 590 de 2000, y las cuales representan aproximadamente el 90% del sector productivo y el
80% del empleo del pais. Segun estadisticas del DANE (2015), se dividen en tres sectores
principales; industrial, comercio y servicios, y segun informacion de la superintendencia de
sociedades de Colombia en el afio 2013, las Pymes en la ciudad de Bogota reportaron una
participacion a la economia nacional del 24,4%, influyendo en un punto porcentual a la variacion

del PIB.

No obstante, y a pesar de abarcar un gran porcentaje en la locomotora nacional, y de obtener
un aumento de 14% en la creacion de nuevas Pymes en Bogotéa en el afio 2019, segln la camara
de comercio de Bogota (2019), uno de los mayores problemas gque enfrentan las Pymes a nivel
general es el de sostenibilidad. Esto se puede evidenciar en la tasa de cancelacion de matriculas

mercantiles, o en la tasa de mortalidad de las Pymes, la cual indica que, el 70% de las Pymes en
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Bogoté fracasan en los primeros cinco afios (IARA, 2018). A esto también se suma que, segun el
Instituto Global Mckinsey, el 62% de las Pymes Colombianas no tienen acceso a financiamiento.
Por otro lado, en un estudio realizado sobre la medicion del fracaso empresarial de las Pymes en
Colombia, se logro evidenciar que el 30% de las Pymes de comercio fracasan entre un rango de

antiguedad de 6 a 11 afios (Romero, Melgarejo, & Vera, 2015).

Esto evidencia la vulnerabilidad que tiene el sector en términos de supervivencia, donde la
tasa de nuevos emprendimientos solo sobrevive en un 29,7% en el pais (CONFECAMARAS,
2018). Otros factores, como las situaciones macroeconémicas y politicas cambiarias y
financieras, demuestran que las decisiones financieras dentro de las Pymes toman un papel
importante en su longevidad empresarial. Esto se puede observar en los factores de fracaso
empresarial de las Pymes en Colombia desarrollado por Romero & Melgarejo (Romero,
Melgarejo, & Vera, 2015), tales como; riesgo financiero, incapacidad de atender obligaciones
financieras, suspension de pagos, patrimonio neto contable negativo y reestructuracion de pagos

para liquidacion.

Todos estos factores se pueden resumir en un inadecuado flujo de caja, el cual define si una
empresa esta creando valor agregado y por lo tanto estd cumpliendo el objetivo basico financiero
— OBF. Es importante aclarar que, las empresas se crean no solo para generar utilidades, sino
también para incrementar el valor en mayor proporcion que lo que se haya invertido para ello, es
decir, el respectivo incremento del patrimonio de los accionistas junto con los objetivos

asociados de mercado (clientes) trabajadores y proveedores (Garcia, 2009).
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Siguiendo el método de valoracion intrinseca, comunmente usado en finanzas, una empresa
vale de acuerdo con el flujo de efectivo que pueda generar, esto con base en que deben cumplir
con cuatro condiciones para funcionar: 1. Reponer el capital de trabajo (KT), 2. Atender el
servicio de la deuda, 3. Requerimientos de inversion, 4. Repartir utilidades. (Garcia, 2009). Las
decisiones financieras basadas en las 4 condiciones anteriormente descritas modelan la estructura
financiera de la empresa y respectivamente la estructura de capital. Esto se refiere a las fuentes
de financiamiento que la empresa utilizara en el largo plazo (Allen, Myers, & Brealy, 2014).
Como manifiestan Montserrat & Bertran (2013) las empresas pequefias deben tener como
prioridad la permanencia en el largo tiempo y de esta forma generar en primera medida liquidez

para afrontar las obligaciones financieras y buscar nivelar los estandares de rentabilidad.

El concepto de rentabilidad también juega un rol importante en las decisiones financieras, la
cual es definida por Romero, Melgarejo & Molina (2015) como la capacidad de una empresa
para convertir las ventas y la inversion en utilidades, ya que éstas permiten determinar la
efectividad de la administracion. De modo que: “las empresas deben crecer con rentabilidad y
flujo de caja” (Garcia, 2009) lo cual se logra evidenciar a traves de la figura No. 2, y la secuencia

de la generacion de valor.

Permanencia

Utilidades |:> Rentabilidad |:> Flujo Generacion
de caja de valor

Crecimiento

Figura 2. Generacion de Valor. Fuente: Tomado de Garcia (2009)
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Como se puede observar en la figura, la permanencia y sostenibilidad en el tiempo estan
condicionadas al flujo de caja y respectivamente a la rentabilidad, y de esta manera asegurar el
objetivo bésico financiero - OBF, el cual se resume como la generacion de valor. Este
paradigma lo deben trazar los administradores financieros o gerentes de las Pymes, tal como lo
menciona Garcia (2009) “la administracion financiera no es un oficio, es una actitud mental

hacia la toma de decisiones”.

Otro tipo de decisiones financieras que deben afrontar los gerentes de las Pymes son las
relacionadas con la inversion, las cuales se deben revisar y analizar para asegurarse de que solo
se realicen aquellas que incrementan el valor de la empresa (Gitman, 2003). Tales decisiones se
deben fundamentar en analisis técnicos y herramientas de estimacion, como por ejemplo los
presupuestos, tendencias o proyeccion de flujos de caja. Al tomar decisiones de inversion, los
gerentes o administradores financieros deben identificar los riesgos y el 6ptimo control de éstos,
ya que una deuda puede tener sus ventajas, pero una cantidad excesiva de deuda puede llevar a la

empresa a la ruina (Allen, Myers, & Brealy, 2014).

De acuerdo con De La Hoz & Ferrer (2008), existen otros tipos de indicadores para medir
financieramente a la empresa y que sirven como herramientas para el flujo de la informacion.
Adicionalmente Anthony, R. & Young, D. (2003) los clasifican como sistemas de control de
gestion, los cuales ayudan a empujar a las empresas hacia sus objetivos de largo plazo,
centrandose en la implementacidn estratégica. Segin Holded (2017) los indicadores de liquidez,

gestion, rentabilidad y apalancamiento son los principales y mas usados en la actualidad.
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Aunque existen otros factores que influyen en el bienestar y fracaso de las Pymes, tales como
competitividad, mercado, situaciones macroecondmicas y politicas gubernamentales, es preciso
entender el entorno interno de las Pymes y cdmo toman las decisiones financieras desde la
psicologia del gerente. También en muchos casos de los socios de la empresa, quienes en la
mayoria de las pequefias y medianas empresas colombianas, solo se enfocan en la parte operativa
de la empresa y no analizan los estados financieros si no al momento de pagar los impuestos

(Entrepreneur, 2011).

El deseo de entender como y de qué manera toman decisiones los seres humanos, viene desde
la época de Adam Smith, el cual integrd conceptos claves como la aversion a la perdida, el
exceso de confianza y el autocontrol. Los cuales hacen parte de un concepto denominado la
economia del comportamiento, el cual intenta incorporar a la economia ideas de las ciencias

sociales, como la psicologia (Thaler, 2018).

Adam Smith (1776, 1759) considerado el padre de la Economia, definio ciertos conceptos
sobre el comportamiento humano con relacién a la economia; 1. Aversion a la perdida,
definiéndola como: “el dolor es, en la mayoria de los casos, una sensacion mas punzante que el
placer opuesto y correspondiente”, 2. Exceso de confianza, sefialandola como: “la petulante
presuncion que la mayoria de los hombres tiene de sus propias capacidades” y por Ultimo el

autocontrol, que también se describe como el sesgo del presente, y lo definié como: “El placer
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que disfrutaremos dentro de diez afios nos interesa muy poco en comparacion con el que

podemos disfrutar hoy”.

Los clasicos como se conocen en la actualidad siguen vigentes en algunos aspectos,
plantearon un concepto conocido como homo economicus o Econo, el cual basa su concepto en
mencionar que los seres humanos se comportan de manera racional y tienden por la
maximizacion de utilidades y disminuir la aversion al riesgo. Sin embargo, esto contradice la
realidad, si fuera totalmente cierto este planteamiento, no existirian crisis futuras ni hubieran
pasado las ya sufridas. (Ledn, Cortés, & Paredones, Las finanzas conductuales en la toma de

decisiones, 2017)

Este dilema sobre el homo economicus plantea un nuevo mejoramiento, que segun Thaler
(2018); “deberia incluir dos tipos de teorias: modelos normativos que caractericen la solucion
Optima de problemas especificos y modelos descriptivos que capten el comportamiento humano
real”. En palabras simples lo que busca este enfoque, es unir dos perspectivas que han ido
surgiendo con el tiempo; caracterizar el comportamiento optimo y predecir el real. Esto se
fundamenta en que, es necesario los elementos esenciales que brindan las teorias econémicas,

pero se deben juntar con teorias descriptivas que proporcionen datos y no axiomas.

Aunque Adam Smith, tuvo detractores acerca de incorporar las ciencias sociales con la
economia, autores como Pareto (1906) y Maurice Clark (1918) apoyaron sus ideas diciendo que,

en algin momento de la historia el estudio de la naturaleza humana impactara en las leyes
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socioecondmicas, debido a que si un economista desea tomar las ideas de un psicélogo, entonces
podré seguir con su esencia econémica, sin embargo si evita la psicologia, se vera forzado a
elaborar sus propias ideas, y serdn de muy mala calidad. En palabras de Thaler el consejo es:

“tomar en préstamo buena psicologia en vez de inventar mala psicologia” (2018).

La psicologia es un concepto realmente reciente, se logré posicionar como disciplina a través
de autores como Kraepelin y Sigmund Freud, quienes remontan sus obras a los siglos XIX y XX.
Bidlogos como Charles Darwin y su teoria de la evolucion, también aportaron a las obras de
estos pioneros, ya gque la psicologia tiene un caracter bioldgico al entender los procesos mentales.
En la actualidad la psicologia se define como el estudio de la psique, termino empleado por
Philipp Melanchton, el cual trataba conceptos como construcciones mitoldgicas, religiosas,
culturales y filoséficas, sin embargo, la psicologia fue dejando estos aspectos y adopto criterios

de experimentacién y cuantificacion. (Martorell & Prieto, 2013)

Esto dio lugar al nacimiento de la psicologia cientifica, que explica el comportamiento
observable desde afuera y los procesos psicologicos de los humanos, tanto conscientes como
inconscientes, por lo cual se pueden construir las condiciones de comportamiento (Galimberti,
1992). Autores como Apud, Echeverry & Ruiz (2015) definen la psicologia cientifica como: “un
conjunto de procedimientos que sirven para observar, medir y experimentar los fendmenos a

través de los cuales se crean hipGtesis para generar nuevos conocimientos especificos”.
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Por lo tanto, la psicologia cientifica nace del planteamiento de un problema que proviene de la
observacion de un investigador. Este importante avance en la psicologia, se le atribuye al
cientifico aleman Wilhelm Wundt, quien en 1879 creo un laboratorio para poder estudiar la

mente a traves del método cientifico e impulso su desarrollo en la comunidad.

Gracias a la psicologia cientifica, se desarrollaron teorias que partian del modelo de
pensamiento, la cual seria la base de la construccion psicoldgica junto con el criterio de la
metodologia de investigacion, lo cual permite ordenar las areas psicolégicas en cuatro grandes
grupos; Experimental, método clinico, método estadistico y método cibernético. El primer
método mencionado, es el de interés en esta investigacion, ya que abarca el concepto de
cognoscitivismo, el cual “no pone en el centro de su construccion psicolégica el comportamiento
sino la mente, con la intencidn de recuperar al sujeto como agente activo, capaz de elaborar y de

transformar las informaciones que se derivan de la experiencia” (Galimberti, 1992).

La historia de la psicologia cognitiva tomo un papel importante en Europa, donde se
generaron importantes inventos en el campo, como por ejemplo la creacién de escalas para medir
la inteligencia que fue desarrollada por Alfred Binet. Otros autores como Bartlett, quien aporto el
Gestalt, considerada hoy en dia como un estudio que se dedica a la percepcion humana
(Carretero, 1998), abrié caminos para el desarrollo de los procesos de solucion de problemas, el
concepto de insight, la distincion entre pensamiento productivo y reproductivo de Werthmeimer

(1945) y el estudio de la conducta inteligente de Kohler (1921) entre muchos mas.
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De esta manera, la psicologia cognitiva o cognoscitivismo se encarga de los procesos
relacionados con la elaboracion del conocimiento en su sentido amplio (Aguirre, Apud, Ruiz, &
Echeverria, 2015) y se enfoca en la percepcion del entorno, el almacenamiento de la
informacion, el proceso de aprendizaje y de razonamiento. Ademas de la forma como se fija la
atencion y la comunicacion, para finalmente lograr elaborar conocimiento y posteriormente
comportamientos. En la obra de Mario Carretero (Carretero, 1998), se pueden distinguir dos
maneras o sentidos de ver el termino cognitivo, por un lado, la psicologia cognitiva como un
estudio de los procesos intelectuales, tales como; percepcion, atencion, memoria, lenguaje y
razonamiento, los cuales se describiran mas adelante. Y, por otro lado, la psicologia cognitiva
como orientacion general para estudiar otros aspectos del comportamiento de ser humano.

Autores como Anderson (1980) apoyan el primer enfoque como el intento de entender la
naturaleza de la inteligencia humana y de qué manera piensan las personas, el segundo enfoque
segun Mayer (1981) se define como el andlisis cientifico de los procesos mentales y de la
memoria (conocimiento) con el fin de entender la conducta humana. Los términos anteriormente
descritos, los cuales tratan de explicar los procesos intelectuales que desarrollan los seres
humanos, se pueden ver resumidos en la tabla No. 1. Estas principales areas de trabajo son las
utilizadas por los psicélogos cognitivos para entender el funcionamiento de la mente de forma

cualitativa (Aguirre, Apud, Ruiz, & Echeverria, 2015).

Areas de trabajo Definicién

Como se interpreta lo que la mente recibe, agrupacion de la
Percepcion informacidn para determinar qué representa y como se combina con

los sensores.
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Como se codifica, almacena y recupera la informacion recibida.

principalmente a través del estudio de las relaciones entre memorias

Memoria ) L )
de corto y largo plazo, estudio de memoria episédica, memoria
semantica, memoria cotidiana, y las patologias asociadas
. Implica la capacidad que tiene el ser humano en concentrar las
Atencion

capacidades cognitivas con el emprendimiento de una tarea.

Es una actividad mental vinculada al procesamiento y
) comprension de la informacién, involucra estructuras logicas que
Razonamiento L . ] ) o
permite diferenciar la realidad, a través de generalizaciones,

predicciones y explicaciones.

Lenguaje Comunicacion, como principal el lenguaje verbal.

Proceso cognitivo que conlleva a la eleccion de una creencia,
Toma de decisiones | afirmacion o accién entre varias posibilidades o alternativas, de

manera racional o irracional.

Proceso que nos impulsa hacia el objetivo y alcance de una meta o

Motivacion actividad. Supone la activacion de funciones cognitivas y
emocionales.
Emocion Abordaje cognitivo del procesamiento de la informacion.

Tabla 1. Procesos Cognitivos — Adaptado de (Apud, Echeverry & Ruiz, pag.30)

En 1978 se realiz6 un comité con academicos de diferentes disciplinas que participaron en lo
que denominaron la revolucién cognitiva, y buscaban reunir esfuerzos para cumplir un rol de
orientacion y llamamiento para intensificar el trabajo interdisciplinario. Lo cual dio origen a un
famoso hexagono cognitivo, popular entre los académicos (Miller, 2003). El resultado, se

presenta en la figura No. 3.



Explicacion De La Toma De Decisiones Financieras
a Través De La Psicologia Cognitiva, En Pymes De ¥ ean
Comercio En Bogota.

Filosofia

ER Y
CEN Y

[
-

Psicologia . 4 Lingiiistica

-
#

Inteligencia &= - - - - - R — = Antropologia

Artificial

[ -
1
1

Neurociencia

Figura 3. Las relaciones interdisciplinarias en la ciencia cognitiva — Fuente: tomado de
(Gardner, 1985, 1987)

A partir de este hexagono, la psicologia cognitiva logro posicionarse como una ciencia
independiente, a tal punto de considerar el termino de ciencia cognitiva (Gardner - 1985,
Johnson-Laird - 1988, Stillings - 1995, Bechtel & Graham - 1998, Wilson & Keil - 1999). La
cual agrupa campos de conocimiento como las neurociencias, que se dedican a entender el
funcionamiento del sistema nervioso a través de la metafora del computador, descrita mas
adelante. También en el hexagono se encuentra la linglistica, a la que se le atribuye el lenguaje
del fendmeno cognitivo y su respectiva incidencia, por otro lado, la filosofia de la mente que
concibe la experiencia como el corte abstracto y las representaciones mentales (Aguirre, Apud,

Ruiz, & Echeverria, 2015).

Lo interesante de la psicologia cognitiva fue la relacion que tuvo con el procesamiento de la
informacion y la metafora computacional, definida por Carretero (1998) como ese chip que todos
Ilevamos dentro, y compara el cerebro humano con la infinidad de circuitos neuronales, con la

capacidad de un ordenador y sus numerosos circuitos electronicos. Hoy en dia, prevalece esta
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didactica a través de la inteligencia artificial, el entendimiento de los datos, el lenguaje de las
computadoras y como se desarrolla la tecnologia en base al funcionamiento del cerebro
(hardware) y la mente (software). Debido a estas relaciones, autores como Leon & Montero
(1995) describen la psicologia cognitiva como: “una alternativa a la concepcion conductista de la
mente como caja negra inaccesible” y concluyen que sus inicios coinciden con la invencion y

desarrollo de los primeros ordenadores.

Los resultados de la ciencia cognitiva, no solo se dieron en el campo de la inteligencia
artificial, también se lograron consolidar tres ideas dentro de los cientificos cognitivos, las cuales
fueron denominadas como la “teoria representacional de la mente” (TRM); 1. La mente es una
entidad que esta disefiada a priori (biolégicamente), 2. La mente no es una entidad inmaterial si
no algo heredado, la cual esta en el cerebro y por lo tanto en el cuerpo, 3. La mente que depende

de la biologia, también hace parte de otras especies animales (Martinez, 2009).

Estado del arte

El trabajo mutuo y la sinergia que existi6 entre economistas y psicdlogos para avanzar en el
tema de la economia del comportamiento desde un punto de vista cientifico se pudo evidenciar
tiempo despues, respectivamente a comienzos del siglo XX. Autores como Edward Meade
(1903) con un estudio sobre la confianza en las finanzas, quiso demostrar el rol que tenian las
decisiones financieras en la génesis de la organizacion y la administracion en las industrias
combinadas. Afos despueés, entre 1912 y 1930, autores como George Selden (1912), William

Hamilton (1922), Edwin Lefevre (1923) y Frederick Allen (1931), escribieron libros donde
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trataban temas como; la psicologia del inversor, la psicologia del trader, sentido comdn de los

problemas de inversién y financieros y comportamiento especulativo (Baker & Ricciardi, 2014).

Durante la mitad del Siglo XX y hasta comienzos de la década de los noventa, varios autores
se enfocaron en el entendimiento de las decisiones que se tomaban en las bolsas financieras méas
grandes del mundo, tratando temas como; la influencia de la personalidad en la perdida y
ganancia de acciones, el continuo deseo de ganar que realmente hacia perder y la imposibilidad
de los inversores de controlar el mercado debido a que los precios sufren variaciones (Rabin,

1998).

Sin embargo, en 1995 se denota un incremento de libros y publicaciones relacionadas con el
término “comportamiento del inversor”, término que puede ser resumido en la obra de Baker &
Ricciardi (2014) como; el entendimiento y comprension de las decisiones de los inversores
combinando los temas de psicologia teniendo en cuenta dos enfoques, un nivel micro el cual se
encarga de los procesos de decision de los individuos y grupos, y un nivel macro o especifico
que se encarga del papel de los mercados financieros. Y concluyen afirmando que, en la vida
real, los individuos toman juicios y decisiones que se basan en eventos pasados, creencias

personales y preferencias.

Este paso en la historia también fue expuesto por Webly y Walker (1999), quienes observaron
el progresivo abandono del método aprioristico, en donde se establecen una serie de condiciones

ideales para ir aproximandose a las reales. De esta manera proponen un interrogante al cual
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renunciar; “;como deberian comportarse los seres humanos para sacar el maximo beneficio con
el minimo esfuerzo?”, y aportan un nuevo interrogante que integre los avances en la psicologia;
“,qué tipo de conducta son las que aparecen y qué clase de decisiones se toman bajo muy

diversas condiciones y por distintos grupos de personas?”

Posteriormente, el término “comportamiento del inversor” adquirié un campo mas especifico
en la toma de decisiones, pasando de referirse a un sujeto e incorporando un area, las finanzas.
Este cambio de paradigma se atribuye a que, en las teorias clasicas, se asume que las decisiones
racionales pueden evaluar todos los posibles resultados y sirven como base para desarrollar las
visiones tradicionales de las finanzas. Sin embargo, la toma de decisiones requiere que los
humanos evallen las elecciones en condiciones de incertidumbre (Baker & Ricciardi, 2014). De
acuerdo con Lucy Ackert (2013) desafortunadamente la incertidumbre complica enormemente la
toma de decisiones financieras, debido a que, es dificil conocer las probabilidades de resultados y
la gente puede no ser consciente de todos los posibles resultados, este desconocimiento se

denomina entorno de riesgo.

De esta manera un nuevo termino emerge entre los académicos, “Behavioral Finance” 0 en
castellano “finanzas conductuales”, término descrito por Leon, Cortés & Paredones (2017)
como: “una rama alternativa de las finanzas modernas, el cual considera al actor econdmico
como un ser irracional e incongruente en la toma de decisiones que involucran dinero y riesgo”.
Estos autores contribuyeron a través de su obra, a concluir que el Behavioral Finance da la

opcién de entender y analizar el trasfondo de la economia y de explicar el diario comportamiento
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de un inversionista. Ademas de nutrir los conceptos y principios basicos, de lo que ellos llaman,
“una relativamente nueva teoria sobre el comportamiento humano dentro de las finanzas”. Otro
concepto aportado por Sewell (2007), define esta teoria como: “el estudio de la influencia de la
psicologia del comportamiento de los profesionales de las finanzas y el efecto subsiguiente en los

mercados”.

Continuando con la obra de Ledn, Cortés & Paredones (2017), mencionan que ya la
catalogada teoria del Behavioral Finance, se puede comprender a través de dos pilares;
heuristicos y sesgos, los cuales intentan involucrar variables que convergen con el
comportamiento humano y acontecimientos donde aparece el dinero. A continuacion, se
presentan los conceptos basicos de los dos pilares junto con los tipos definidos por la

incertidumbre, mala percepcion de la informacién y el proceso de toma de decisiones.

Heuristicos: Sirven como atajos mentales, que las personas utilizan para resolver problemas
de una manera mas sencilla y menos compleja, los cuales pueden resultar asertivos o negativos
(Kahneman & Tversky, 1982). Existen tres tipos de heuristicos que se utilizan en situaciones de
incertidumbre, a continuacion, se describen y se desarrolla una representacion en la figura No. 4

para su mejor interpretacion.

- La representatividad: “Las personas efectdan sus juicios basandose en explicaciones o
conceptos previos, mas que en un analisis preciso de los datos, esperando de algin modo,

que el mundo se comporte de una manera determinada” (Ledn, Cortés, & Paredones, 2017)
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La disponibilidad: Se puede presentar de dos maneras. En la primera, “mucha gente toma
sus decisiones basadas en aspectos que ya conocen, antes que elegir algo completamente
nuevo y desconocido”. Y en la segunda, “muchas personas piensan que la informacién que
se encuentra mas disponible es la mas relevante, es decir, se ven mayormente afectadas por
eventos que son mas faciles de recordar o por sucesos acontecidos recientemente” (Ledn,
Cortes, & Paredones, 2017)

Anclaje y ajuste: Es de los heuristicos que se realizan con mayor frecuencia, debido a que
funciona como la adivinanza de dar la respuesta a una cantidad con exactitud. Un “ancla”
es utilizar un nimero como punto de partida y el ajuste es la manera en que se determina
con puntos arriba o abajo la cantidad que se desea determinar (Ledn, Cortés, & Paredones,

2017)

N

Sobrestimar la informacion

ANCLAJE-AJUSTE

Primera informacién
condiciona las decisiones
posteriores

DISPONIBILIDAD REPRESENTATIVIDAD

Distorsion de percepcion al

de la que se dispone comparar por contraste

Heuristicos en situaciones de incertidumbre

N N J

Figura 4. Heuristicos en incertidumbre. Elaboracion propia. Iconos tomados de flaticon.com
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Sesgos: Es considerado como cualquier error sistematico en un proceso, que conduce a una

estimacion incorrecta, derivada de una eleccidn rapida, sin evaluar los valores reales de manera

consciente (Ledn, Cortés, & Paredones, 2017). De acuerdo con el autor, existen 5 sesgos que se

ven involucrados en la baja percepcion y en la toma de decisiones, a continuacion, se describen y

se desarrolla una representacion en la figura No. 5.

Falacia del Jugador: Cuando se trata de probabilidad, una falta de entendimiento puede
conducir a falsas suposiciones y predicciones sobre la aparicion de los acontecimientos.
Esto quiere decir que, una persona cree erroneamente que la aparicién de un suceso es
menos probable que ocurra después de un evento o una serie de eventos (Ledn, Cortés, &

Paredones, 2017)

Aversion al riesgo: De acuerdo con Kahneman (1982) las pérdidas tienen un 2.5 veces
mayor impacto que una ganancia. “El miedo es un factor inherente en la vida, el cual causa
confusiones, inseguridad, tristeza y también, pérdidas de dinero”. La aversién a la perdida
trata sobre la manera de como el ser humano tiende a correr riesgo para obtener un beneficio
y prefiere resultados negativos seguros que aportar por una mejora incondicional (Le6n &

Cortes, 2017).

Exceso de confianza: Parte de la premisa relativa de que los humanos tienden a sobrevalorar

actividades, conocimientos y perspectivas del futuro (Frydman & Camerer, 2016). Este
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sesgo implica que se tiende a creer que pronosticar es mejor que lo que realmente demuestra

la evidencia empirica.

- Comportamiento del rebafio 0 manada: Se puede definir como: “La tendencia de los

individuos a imitar acciones (racionales o irracionales) de un grupo mas grande, sin importar

la opinidn o percepcidn personal” (Ledn, Cortés, & Paredones, 2017)

- La contabilidad mental: Este sesgo hace alusion a la asignacién de cuentas y prioridades de

dinero, debido a que los individuos tienden a valorar méas los bienes obtenidos por el

esfuerzo y el sacrificio (Ledn, Cortés, & Paredones, 2017)
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Figura 5. Sesgos en percepcion y toma de decisiones. Elaboracién propia.
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Con base en estos pilares y sus variables, en el siglo actual se avanzaron en investigaciones
para determinar y explicar el comportamiento de las personas con las finanzas en las empresas.
En un estudio realizado por Hens & Meier (2016) y Crisosto, Gutierrez & Choque (2017) se
concluy6 que, el “Exceso de Confianza” es el factor que mayor incidencia tiene en la
conductualidad de las finanzas con una relacion de 0.83 y un nivel de confianza dentro del 0.05
predeterminado. El factor “Optimismo” es el factor que le sigue en orden de predominancia

sobre las finanzas conductuales.

En otro estudio realizado por Thorsten Hens (2016) en Alemania, atribuye el valor que ha ido
ganando la psicologia financiera en las Gltimas décadas, y manifiesta que una gran parte de la
inversién involucra psicologia y que, si un inversionista es capaz de entender los aspectos
cognitivos, podria evitar potenciales inconvenientes financieros y de esta manera también
mejorar aspectos como; los servicios de asesoramiento, gestion de activos y desarrollo de
productos financieros. En su obra, también trata aspectos sobre los sesgos conductuales, las
diferencias culturales en el comportamiento de los inversionistas y propone una nueva rama de

las finanzas conductuales, denominada ‘“neurofinanzas”.

Para Robert Durand y Lucia Fung (2014), se puede predecir qué decisiones tomara un sujeto,
en base a su personalidad, ya que ésta es una esencia de la persona. Y propusieron un modelo
estructural predominante de la personalidad, donde exponen 5 rasgos de orden superior;
extraversion, escrupulosidad, conciencia, neuroticismo y experiencia/intelecto. EI modelo deriva

de la biologia y tiene una base genética, y concluyen diciendo que: “los rasgos de personalidad
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son un aspecto importante en la conducta del riesgo y exceso de confianza, el entendimiento de
la personalidad puede mejorar la toma de decisiones si ayuda a regular y anular la disposicion a

tendencias que conducen a resultados suboptimos”

Los aspectos demograficos y socioecondmicos también afectan las decisiones de los
inversionistas, este tema lo desarrollo James Farrell (2014) quien sugiere que, en la actualidad,
los hombres invierten méas agresivamente que las mujeres y que de igual manera lo inversores
blancos invierten mas que los afroamericanos. Su obra incluye teorias sobre, como las
diferencias psicoldgicas ayudan para explicar perdidas y transferencias intergeneracionales de
rigueza y también analiza los roles de género y las preferencias de inversion. De la misma
manera Mansour & Jlassi (2014), estudiaron los efectos de las creencias religiosas en las
decisiones financieras y de inversion y lograron concluir que, éstas afectan en la percepcion del

riesgo, los valores éticos en las finanzas y las preferencias para realizar negocios de inversion.

Por ultimo, se debe tener muy en cuenta para la elaboracion de esta investigacion, el trabajo
realizado por Daniel Kahneman (2012), psiclogo y ganador del premio nobel de economia,
quien aporto un método sencillo para entender coémo funciona la mente humana en relacion con
las decisiones financieras. Dividié la mente en dos, en donde una parte piensa rapido (sistema 1)
y la otra despacio (sistema 2). El sistema 1 se ocupa de crear intenciones erréneas, sensaciones e
intuiciones, se considera que siempre esta en modo automatico, es emocional y no requiere de

mucha energia cerebral para funcionar. El sistema 2, por el contrario, conlleva la utilizacién de
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mucha energia, sin embargo, suele estar en modo eco (minimo esfuerzo), es reflexivo, racional y

proporciona respuestas conscientes.

Kahneman ofrece diferentes soluciones a los problemas de autoconocimiento, y manifiesta

que al ser conscientes que la tendencia a equivocarnos se basa en las experiencias pasadas,

sentimientos e intuiciones, podemos cambiarlo por datos estadisticos y andlisis cuantitativo para

poder tomar decisiones mas acertadas. Y de esta manera, poder confirmar lo que Benjamin

Graham menciono, “el principal problema del inversor, ¢ incluso su peor enemigo, es

probablemente é1 mismo” (1949).

Mapa conceptual

OBJETIVO
BASICO
FINANCIERO

Definido

Procesos mentales
y cognitivos Psicologia
implicados en la |- Se refiere .a— Cognitiva o
generacion de Cognitivismo
conocimiento
v Y

Emocién Razonamiento

Figura 6. Mapa Conceptual. Elaboracion propia

Influenciadas
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Generacion
de Valor en el
tiempo
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v
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I
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Flujo de caja

Inversidn
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HIPOTESIS
Hipdtesis relacionada con la toma de decisiones financieras
H1: Las decisiones financieras que toman los gerentes, se relacionan significativamente con
las variables cognitivas.
Ho: Las decisiones financieras que toman los gerentes, no se relacionan significativamente

con las variables cognitivas.

Hipotesis relacionada con el objetivo basico financiero.

H2: La asociacion entre las variables cognitivas y la toma de decisiones financieras de los
gerentes, se correlaciona significativamente con el objetivo basico financiero de la empresa.

Ho: La asociacion entre las variables cognitivas y la toma de decisiones financieras de los

gerentes, no se correlaciona significativamente con el objetivo basico financiero de la empresa.

VARIABLES
) DEFINICION
VARIABLE DEFINICION CONCEPTUAL
OPERACIONAL
“Reaccion afectiva intensa de - Test Psicoldgicos:

aparicion aguda y de breve duracién, | *Prueba CRT (Cognitive
determinada  por un  estimulo | Reflection task) Medicion
EMOCION ambiental. Su aparicién provoca una | *Grado de confianza
modificacion en el nivel somatico, | sistema X

vegetativo y psiquico” (Galimberti, | *Test optimismo y
1992) Sistema X
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RACIONALIDAD

“En habla de

racionalidad en el ambito de la teoria de

psicologia se

las decisiones (v.) a propdsito de la
eleccion de los medios y de las
conductas mas adecuadas de acuerdo
con los fines que se desea alcanzar”
(Galimberti, 1992)

-Test Psicoldgicos:
*Prueba CRT (Cognitive
Reflection task) Medicion

- Test Neuro —
Psicoldgicos

TOMA DE
DECISIONES

“La toma de decisiones para la
administracion equivale esencialmente
resolucion  de

a la problemas

empresariales. Los diagnosticos de

problemas, las buasquedas y las
evaluaciones de alternativas y la
eleccion final de wuna decision,
constituyen las etapas bésicas en el
proceso de toma de decisiones y
resolucion de problemas” (Greenwood,

1978)

-Indicadores de gestion

-Indicadores de Calidad

-Indicadores de
efectividad

OBJETIVO
FINANCIERO

“El objetivo Financiero consiste en
incrementar el valor de la empresa en
mayor proporcion que lo que se haya

invertido para ello” (Garcia, 2009)

-Indicadores
financieros: Liquidez,
rentabilidad, gestion,
apalancamiento.

-Flujo de caja

-Ebitda

ADMINISTRADOR
FINANCIERO

“Se sitla entre la empresa y los

inversionistas  externos, ayuda a

administrar las operaciones de la
empresa, en particular cuando ayuda a

tomar buenas decisiones de inversion.

-Indicadores
Financieros

-Maximizacién de
Utilidades

-Creacion de Valor
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Es el encargado del flujo efectivo del -Presupuestos
dinero” (Allen, Myers, & Brealy, 2014)

Tabla 2. Definicion de las variables de estudio — Interdependientes.

METODOLOGIA
Enfoque y alcance de la investigacion
Se realiz6 un estudio desde la perspectiva mixta (cualitativa y cuantitativa), con un disefio de
corte transversal, descriptivo, donde se pudo asociar el comportamiento de las decisiones
financieras desde un punto de vista cognitivo, a través de la recoleccién de literatura, analisis

tematico y de datos.

Poblacion y muestra

Poblacién: Gerentes y administradores financieros de las Pymes del sector comercio en
Bogota, que toman decisiones financieras, las cuales impactan en el flujo de caja, rentabilidad,
inversion y por lo tanto en la creacion del valor de la empresa.

Muestra: No probabilistica: investigacion fenomenoldgica, 15 entrevistas e instrumentos de
observacién, en donde se pudo aplicar los instrumentos psicoldgicos para determinar la
correlacion y asociacion de las variables cognitivas de los gerentes en la toma de decisiones

financieras.

Instrumentos y técnicas para el analisis de la informacion
En primera medida, se utilizaron las bases de datos dispuestas por la Universidad y se accedio

a la herramienta de investigacion “Scopus” para lograr encontrar investigaciones en fuentes
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primarias y fuentes de literatura gris, por lo tanto, se filtraron palabras claves como; “cognitive
psychology” y “financial decision”. Esto con el fin de nutrir mas el marco tedrico y encontrar

métodos psicoldgicos de medicidn para enfocarlo en la toma de decisiones financieras.

Posteriormente, se realizardn entrevistas semiestructuradas y test psicologicos enfocados a la
toma de decisiones, eleccion de variables y preguntas abiertas que ayudaron a describir
recuerdos. Algunos instrumentos psicoldgicos fueron modificados para enfocar el analisis a la
toma de decisiones financieras, por lo tanto, se cre6 una prueba piloto donde se verifico que el
instrumento modificado cumplia con las expectativas. Algunos de los instrumentos psicoldgicos
fueron escalas de medicién comportamental y correlacion de las teorias intuitivas, emocionales y

racionales.

Dentro de este grupo, se disefio un test que incluyo la Prueba CRT (Cognitive Reflection
task), la cual consta de 3 preguntas disefiadas por Shane Frederik (2005), con el objetivo de
evaluar dos caracteristicas importantes en la toma de decisiones: la preferencia temporal y la
preferencia por el riesgo y a la vez determinar la influencia que tiene el sistema X (emocional)
sobre el sistema Y (racional). También se utilizé el método de medicién de grado de confianza
en su pensamiento del sistema X (emocional), desarrollado por Langue, Sweldens, Osselaer y
Tuk (2008), planteando una autoevaluacion para los gerentes, en donde se enfrentaron a 6

afirmaciones de las cuales debian escoger estar de acuerdo o en desacuerdo.
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Otra prueba fue la desarrollada por Kahneman (2012) donde se pretendia demostrar el grado

de aversion al riesgo y perdida de los Gerentes, a través del planteamiento de dos posibilidades

de ganancia y al mismo tiempo las probabilidades de perdida (procesamiento dual).

Adicionalmente, se realizaron preguntas enfocadas en determinar tendencias y comportamientos

financieros dentro de la empresa, preguntas de tipo escala y frecuencia, y por Gltimo preguntas

que permitieran obtener informacion cualitativa sobre las decisiones financieras tomadas en el

pasado.

A continuacion, se presenta una tabla resumen, con proyectos o investigaciones que validan

los instrumentos de tipo tedrico, que se utilizaron en la encuesta realizada a los Gerentes PYMES

Comerciales en Bogota.

OBSERVACIONES

Profundidad
Explicativa.

. POBLACION TIPO DE VARIABLES SOBRE VALIDEZ
INVESTIGACION APLICADA | INSTRUMENTO | ESTUDIADAS DEL
INSTRUMENTO
(Martinez, 2019)
Entre el saber y el
y Setenta .
deber saber: . _— Relaciones entre la
. personas (44 | Cognitive Intuicion - i
Mecanismos . . . deseabilidad social
. . mujeres) entre | Reflection Test | procesamientos
inferenciales de la iy y tareas de
L los 18 y los 59 | (CRT) analiticos .
llusion de af0s memoria.
Profundidad '
Explicativa.
(Martinez, 2019)
Entre el saber y el
Setenta . - .
deber saber: Sistema rapido | Relaciones entre la
. personas (44 | Modelo de . . .
Mecanismos . . (emocional) deseabilidad social
: . mujeres) procesamiento .
inferenciales de la Sistema lento | y tareas de
., entre los 18y | dual . i
llusion de - (racional) memoria.
los 59 afios.
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(Guzman &

Alfonso, 2018)

Confianza, Profesionales

experiencia y | carreras Exceso de

aversion al riesgo | administrativa Modelo de Sistema rapido | confianza influye

sobre las | y no . (emocional) en los profesionales
. L procesamiento :

decisiones de | administrativa dual Sistema lento | a la hora de tomar

financiamiento —  pregrado (racional) opciones de

con tarjetas de | (30 financiamiento

crédito: una | estudiantes)

aproximacion

empirica.

De esta manera se correlacionaron las respuestas obtenidas en la entrevista con los resultados
financieros de la empresa, a través de los indicadores financieros, ya que éstos resumen
cuantitativamente las decisiones tomadas por los gerentes en un tiempo determinado, y permiten
un analisis mas detallado de la empresa. Los indicadores financieros que se utilizaran para el

estudio son en relacion con la liquidez, rentabilidad, apalancamiento e inversion.

En relacion con el proceso de las entrevistas, se programaron citas con los gerentes, a quienes
inicialmente se les explicd los objetivos del estudio y las preguntas, las cuales tendrian relacion
con la toma de decisiones financieras que realizan en sus actividades gerenciales. Luego de que
aceptaron su participacion se procedié a programar una visita en la empresa para la aplicacion
del instrumento. Durante la visita se establecié un rango de tiempo para cada entrevista, el
tiempo maximo fue de 30 minutos, en razon a que se encuentra en el rango éptimo para mantener
al cerebro enfocado, debido a que tiende a desconcentrarse y no permanecer atento en un periodo

de tiempo mayor a una hora.
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Una vez obtenidos los datos de las entrevistas y los indicadores financieros, se tabularon los
resultados en un formato de Excel, que fueron analizados con el programa estadistico Epi Info, el
cual es un conjunto de herramientas de software estadistico, utilizado por investigadores
alrededor del mundo. Por lo tanto, se realiz6 primero un andlisis univariado para determinar la
distribucion de las variables; las variables cualitativas se presentaron en forma de tablas de
distribucion de frecuencias con sus porcentajes, posteriormente se realizd un analisis bivariado
buscando posibles asociaciones mediante la prueba de Fisher, para establecer asociaciones entre

las variables, en donde un valor de p<0,05 sera considerado estadisticamente significativo.
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TRABAJO DE CAMPO

Procesamiento de Datos

Para este estudio se incluyeron un total de 15 Pymes en la ciudad de Bogota. A quienes se les
realiz6 una entrevista y una encuesta presencial que constaba de 15 preguntas relacionadas con la
toma de decisiones. Se encontr6 que todos los gerentes y administradores financieros de las
Pymes eran de sexo masculino y accionistas de la empresa, el 40% tenian mas de 15 afios de
experiencia en el sector financiero. Tenian edades en rango de 42 a 69 afios, con un promedio de

53.7 afos.

Anos de experiencia
33,33%
35,00%
30,00%
0,
25,00% 20,00% 20,00%
20,00%
13,33%
15,00%
10,00% 6,67% 6,67%
5,00%

0,00%
5 afios 10 afos 13 afos 15 afos 20 afos 25 afios

Figura 8. Afos de experiencia en el sector. Fuente: Entrevistas

El 66.6% tenian un nivel de estudio profesional, y el 26.6% posgrado, solo el 6.7% eran

técnicos.
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Nivel de estudios

66,67%

70,00%
60,00%
50,00%
40,00% 26,67%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

6,67%

POSGRADO PROFESIONAL TECNICO

Figura 9. Nivel de estudios. Fuente: Entrevistas

Luego de practicarles la prueba se obtuvieron los siguientes resultados:
La primera pregunta constaba de 3 items que correspondian al Cognitive Reflection Task
(CRT) disefiado por Frederik:

e Un bate y una pelota cuestan 1.10 ddlares en total. El bate cuesta un délar mas que la
pelota. ¢Cuanto cuesta la pelota?

e Sicinco maquinas tardan cinco minutos en fabricar cinco artilugios, ¢Cuanto tardaran
cien maquinas en fabricar cien artilugios?

e Enun lago hay un grupo de patos. Cada dia el grupo dobla su tamafio. Si hacen falta
cuarenta y ocho dias para que los patos cubran todo el lago, ¢Cuanto tiempo tardaran en

cubrir la mitad del mismo?

Las respuestas correctas eran: el valor de la pelota era 0,05 délares, las 100 maquinas

tardarian 5 minutos en fabricar 100 artilugios, el grupo de nenufares se tardaria 47 dias en cubrir
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la mitad del lago. Como se observa en la gréfica, mas de la mitad respondieron de manera

incorrecta y solo una persona acert6 en las 3 preguntas.

Pregunta 1: Prueba CRT (Cognitive Reflection task) Medicion sistema X
(emocional) y Y (Racional)

100,00%

80,00% 66,67%

60,00%

60,00%

33,33%

40,00%

20,00%

0,00%
PREGUNTA 1.1 PREGUNTA 1.2 PREGUNTA 1.3

B CORRECTA mINCORRECTA

Figura 10. Prueba CRT (Cognitive Reflection task). Fuente: Entrevistas
Un porcentaje muy bajo de los encuestados (13,33%) realizaban siempre proyecciones de

ventas, inversiones y gastos.

Pregunta 2: ¢En qué grado o frecuencia, se realizan proyecciones de
ventas, inversiones y gastos?

46,67%

50,00% 40,00%
40,00%
30,00%
20,00%

10,00%

0,00%
A VECES GENERALMENTE SIEMPRE

Figura 11. Proyecciones de ventas, inversiones y gastos. Fuente: Entrevistas
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El 80% veian de manera positiva que los expertos o analistas indiquen que el sector de pymes

comerciales va a tomar una direccion diferente a la actual.

Pregunta 3: Describa en una palabra que siente, cuando expertos o
analistas indican que el sector de pymes comerciales va a tomar una
direccioén diferente a la actual

40,00% 40,00%

40,00%

30,00%

20,00%

10,00%

0,00%
INCERTIDUMBRE OPORTUNIDAD OPTIMISMO

Figura 12. Sentimientos con las opiniones de expertos o analistas. Fuente: Entrevistas

El 80% se sentia como un gerente racional a la hora de tomar decisiones financieras y mas de

la mitad se consideran optimista, ninguno expreso sentirse con expectativas negativas.

Tabla 3. Clase de gerente al tomar decisiones

PREGUNTA 4: Porcentaie
¢Qué clase de gerente se considera usted al momento de J
tomar decisiones financieras; racional o emocional?
EMOCIONAL 20,00%
RACIONAL 80,00%
TOTAL 100,00%

Fuente: Entrevistas
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Tabla 4. Tipo de gerente

PREGUNTA 5: .

. . - . Porcentaje

¢Se considera un gerente optimista, realista o

negativo?
OPTIMISTA 60,00%
REALISTA 40,00%
TOTAL 100,00%

Fuente: Entrevistas

Solo el 20% se consideraron personas optimistas.

Pregunta 6: ¢Se considera una persona optimista, realista o negativo?

40,00% 40,00%

40,00%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%
NEGATIVO OPTIMISTA REALISTA

Figura 13. Tipo de persona. Fuente: Entrevistas

Al evaluar el grado de confianza del sistema racional, se encontr6é que mas de la mitad
dejaban que su corazon guiara sus actos, todos confiaban en su intuicion y el 80% pensaban que

su intuicién era buena, mas del 90% sentian que tomaban mejores decisiones cuando estaban
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felices, por lo mismo al 60% no le gustaba tomar decisiones cuando estaban tristes y todos se
sentia seguros de si mismos. A continuacion, se describen cada uno de los puntos evaluados:
7.1 Tiendo a dejar que mi corazon guie mis actos

7.2 Me gusta confiar en mi intuicion

7.3 Mi intuicion no es demasiado buena

7.4 Cuando estoy feliz tomo mejores decisiones

7.5 Cuando estoy triste no me gusta tomar decisiones

7.6 Estoy totalmente seguro de mi mismo

Pregunta 7: Aplicacidn grado de confianza sistema racional -Prueba
afirmacién/ negacidn

100,00% 100,00%

100,00% %0 005 =
80,00%
53,33% "
60,00% 46,67% 40,00%
40,00% 2000
20,00% oo 6,67% 0%

0,00%
PREGUNTA PREGUNTA PREGUNTA PREGUNTA PREGUNTA PREGUNTA
7.1 7.2 7.3 7.4 7.5 7.6

B AFIRMATIVO m NEGATIVO

Figura 14. Prueba de afirmacion/negacion. Fuente: Entrevistas

El 80% se auto preguntaban si deberian hacer la inversion en el momento que la van a

realizar.
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Pregunta 8: Cuando va a realizar una inversion, se autopregunta ¢Por qué
deberia hacerla?

80,00%

80,00%

70,00%

60,00%

50,00%

40,00% 20,00%

30,00%

20,00%

10,00%
0,00%

NO S|

Figura 15. Cuestionamiento al realiza una inversion. Fuente: Entrevistas

Casi la mitad consideraron que los métodos de prediccién financiera no son confiables ni

acertados.

Pregunta 9: {Considera que los métodos de prediccion financiera son
confiables y acertados?

40,00%

33,33%

40,00%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%

26,67%

NO A VECES S|

Figura 16. Métodos de prediccidn financiera. Fuente: Entrevistas
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La mayoria no pensaban en el peor escenario financiero que podia llegar a tener la empresa.

Tabla 5. Peor escenario financiero

PREGUNTA 10: ¢En qué grado o frecuencia Porcentaje
piensa en el peor escenario financiero para la empresa?

A VECES 40,00%

NUNCA 60,00%

TOTAL 100,00%

Fuente: Entrevistas

Solo el 6% de los gerentes encuestados llevaba un diario financiero, en el cual puede plasmar

diariamente las decisiones financieras.

Tabla 6. Diario financiero

PREGUNTA 11: ;Lleva un diario financiero?, en el cual pueda plasmar .
L o . . . , Porcentaje
diariamente las decisiones financieras? En caso de que asi sea, ¢las contempla
y analiza al final del dia?
NO 60,00%
A VECES 33,33%
Sl 6,67%
TOTAL 100,00%

Fuente: Entrevistas

Un poco mas de la mitad (53%) tomaba decisiones financieras de acuerdo con hechos

estadisticos.
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Pregunta 12: (Al tomar decisiones financieras, las toma de acuerdo con
hechos estadisticos, instinto y / sentido?

53,33%

60,00%

50,00%

40,00%

40,00%
30,00%

20,00%
6,67%

ESTADISTICO INSTINTO SENTIDO COMUN

10,00%

0,00%

Figura 17. Toma de decisiones. Fuente: Entrevistas

El 73% aprendi6 algo de la ultima decision financiera que tomo.

Tabla 7. Mala decision financiera

PREGUNTA 13: {Cual fue su ultima mala decision Porcentaje
financiera?, ¢aprendié algo de ésta? ¢ prefirio olvidarla?
APRENDIO 73,33%
LA OLVIDO 26,67%
TOTAL 100,00%

Fuente: Entrevistas

Menos del 50% permanecerian sentados entre media a una hora, si fueran encerrados en una

habitacion.
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Pregunta 14: En un caso hipotetico, si usted fuera encerrado en una
habitacién ¢ Cuanto tiempo permaneceria sentado?

33,33%

35,00%
26,67%

30,00%
25,00% 20,00% 20,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%

1/4 HORA 1/3 HORA 1/2 HORA 1 HORA

Figura 18. Tiempo sentado en una habitacion. Fuente: Entrevistas

En la dltima pregunta se cuestionaba cual de estas opciones elegirian:

1. (@) Una ganancia segura de 24.000 dolares, o (b) bien una probabilidad del 25% de ganar
100.000 dolares y una probabilidad del 75% de no ganar nada.

2. (¢) Una perdida segura de 75.000 ddlares, o (d) bien una probabilidad del 75% de perder
100.000 dolares y una probabilidad del 25% de no perder nada.

La mayoria se inclind por una ganancia segura en ambas suposiciones
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Pregunta 15: Cual de estas opciones elegiria usted ?

80,00%
73,33%

80,00%

60,00%

40,00%

20,00%

0,00%
PREGUNTA 15.1 PREGUNTA 15.2

HA EB

Figura 19. Ganancia o pérdida segura. Fuente: Entrevistas

Posteriormente se evaluaron los siguientes indicadores Financieros, los cuales logran reflejar
la situacién financiera de la empresa y el resultado de las decisiones que han tomado los gerentes

durante un periodo determinado, en este caso se evalud el afio 2021.

Ingresos operacionales: Corresponde a los ingresos obtenidos de la actividad ordinaria de la
empresa antes de aplicar impuestos e intereses, para el estudio los ingresos operacionales fueron
superiores a los 80 millones en 4 pymes.

Margen EBITDA: Refleja el porcentaje que por cada unidad monetaria ($1) de ventas, que
quedan disponible, para atender los compromisos de impuestos, servicio de la deuda, incremento
del KTNO, reposicidon de activos fijos y pago de dividendos. En dos pymes quedd un margen
negativo.

Margen de utilidad neta: Es considerado uno de los indices financieros fundamentales que

se utilizan para medir la rentabilidad de una empresa. Es la cantidad que queda después de
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deducir del total de las ventas todos los gastos de produccion, asi como cualquier otro gasto,
incluyendo los intereses y los impuestos. Formula: utilidad neta / ventas. Solo 4 pymes tuvieron
un margen mayor al 5%, incluso 3 tuvieron margenes negativos.

Capital de trabajo: Se utiliza para determinar los recursos financieros con que dispone una
empresa para operar sin sobresaltos y de forma eficiente. Se lo considera como aquellos recursos
disponibles de forma inmediata o en el corto plazo que requiere la empresa para poder operar. En
este sentido el capital de trabajo es lo que cominmente conocemos como activo corriente como
efectivo, inversiones a corto plazo, cartera e inventarios. Solo 3 de las pymes contaban con mas
capital de trabajo que lo correspondiente a sus ingresos operacionales.

ROE: (Return on Equity) o rentabilidad financiera. Es el indicador més utilizado para
determinar el nivel de rentabilidad de una empresa. Cuanto mayor sea el ROE, mayor sera la
rentabilidad que una compafiia puede generar en relacion con los recursos propios que emplea
para financiarse. El ROE es seguido muy de cerca por los inversores, ya que determina la
capacidad que una empresa tiene de generar valor para sus accionistas. Su formula es la
siguiente: ROE = UTILIDAD NETA/PATRIMONIO.

Solo 2 pymes tenian una rentabilidad mayor al 50%. En este estudio 12 pymes tenian un
ROE> ROA por lo que se consideran con mayor rentabilidad financiera. En 3 pymes el
ROE<ROA ya que tenian puntajes negativos, se considera que en estos el coste medio de la
deuda es superior a la rentabilidad.

ROA: (Return over assets) rentabilidad sobre los activos. Permite saber si la empresa esta
usando eficientemente sus activos. Por lo tanto, valora la competencia de los activos de una

empresa para producir renta por ellos mismos. Su férmula es la siguiente: ROA = UTILIDAD
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NETA/ACTIVOS. En este estudio 7 pymes tuvieron un puntaje >5 que es considerado como
rentable.

Leverage: Es lo mismo que apalancamiento financiero y se refiere a la utilizacion de fondos
prestados para adquirir nuevos activos (que se supone generan una mayor ganancia de capital o
ingresos en comparacion con el costo de los préstamos). Se usa para poder medir y dar
seguimiento al nivel de endeudamiento que tiene el negocio. Es decir, es la relacion entre los
pasivos del negocio y el patrimonio, y, por tanto, es un indicador de cémo estan financiados los
activos del negocio. Su formula es la siguiente: LEVERAGE = PASIVOS / PATRIMONIO.
Solo 4 pymes tuvieron un leverage menor de 1, que indica que tienen la capacidad de cobertura
de obligaciones con terceros.

Endeudamiento: Porcentaje de endeudamiento del activo total, sirve para establecer una
métrica del grado de endeudamiento de una empresa, en relacién con el total de sus activos.
Formula: % DE DEUDA = PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL. La razon de endeudamiento
del activo total fue superior al 50% en 11 de las pymes encuestadas. Ninguna empresa tuvo un
porcentaje mayor al 100% por lo que sus deudas no superan los activos.

Razdn corriente: Permite determinar el indice de liquidez de una empresa, 0 su capacidad
para disponer de efectivo ante una eventualidad o contingencia que se lo exija. La capacidad para
generar flujo de efectivo con base a los activos corrientes de la empresa permite evaluar su
capacidad de pago o de cumplimiento de compromisos. Formula: Razén corriente = activo /
pasivos. Se encontrd que 4 pymes tuvieron un valor mayor de 2, por lo tanto, tiene capacidad

para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.
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Tabla 8. Indicadores financieros.

MARGEN CAPITAL
e | weresos Twameen | SR [ %08 | roe | ron | Levenc | evoeupamento | (S0t
PYME 1 $ 123.968.379 -0,50% -1,76% $ 23.676.844 -9,19% -2,64% 2,48 71% 1,40
PYME 2 $ 95.157.528 9,60% 8,12% $ 97.632.311 7,92% 4,53% 0,75 43% 2,34
PYME 3 $ 88.992.920 12,10% 11,10% $ 14.845.506 66,54% 13,66% 3,87 79% 1,26
PYME 4 $ 74.162.021 7,80% 6,90% $ 17.160.852 29,82% 7,28% 3,10 76% 1,32
PYME 5 $ 14.221.340 -1,10% -2,32% $ 3.313.955 -9,96% -1,95% 4,11 80% 1,24
PYME 6 $ 108.344.041 7,00% 4,51% $ 18.254.909 26,76% 11,50% 1,33 57% 1,75
PYME 7 $ 77.778.632 3,30% 0,76% $ 5.309.705 11,13% 1,87% 4,96 83% 1,20
PYME 8 $ 58.879.638 5,30% 3,28% $ 14.810.221 13,05% 5,21% 1,50 60% 1,67
PYME 9 $ 30.904.611 4,90% 3,38% $ 1.912.981 54,60% 8,87% 5,16 84% 1,19
PYME 10 $ 27.563.693 5,20% 4,78% $ 7.293.918 18,05% 10,97% 0,64 39% 2,55
PYME 11 $ 16.727.583 4,90% 3,82% $ 2.765.664 23,12% 9,81% 1,36 58% 1,74
PYME 12 $ 12.147.069 3,00% 2,42% $ 3.958.654 7,41% 3,23% 1,30 56% 1,77
PYME 13 $ 11.100.160 7,90% 6,80% $ 11.959.141 6,31% 4,95% 0,27 22% 4,64
PYME 14 $ 10.295.250 4,30% 3,36% $ 11.304.713 3,06% 2,59% 0,18 15% 6,59
PYME 15 $ 14.957.457 1,50% -0,06% $ 2.695.065 -0,32% -0,10% 2,29 70% 1,44

Fuente: Entrevistas

Analisis de Resultados

Al realizar el analisis estadistico bivariado se encontr6 asociacién entre el nivel de estudios y

el primer item de la pregunta 1 (p 0.03), donde se puede observar que solo dos personas
acertaron esta pregunta, un gerente con estudios de posgrado y uno con nivel de formacién
técnico, los 13 restantes que eran profesionales y con estudios de posgrados respondieron de

manera incorrecta. (\Ver anexo 2)

Tambien se encontro que los Gerentes que acertaron la respuesta a la primera pregunta del

CRT, el 33.3% (2) eligieron una ganancia segura de 24.000 dolares, y el 66.6% eligieron una

probabilidad del 25% de ganar 100.000 délares y una probabilidad del 75% de no gastar nada.
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De los que respondieron incorrectamente la pregunta 1.3 el 100% eligieron una ganancia segura
de 24.000 dolares (p 0.010). La correlacion entre estas dos pruebas demuestra que los gerentes de
PYMES Comercio, en un 66% son méas propensos a tomar riesgos, sin analizar racionalmente la

decision de inversion. (Ver anexo 2)

De los que respondieron correctamente la tercera pregunta del CRT, el 50% eligi6 una perdida
segura de 75.000 doélares y el otro 50% una probabilidad del 75% de perder 100.000 délares y
una probabilidad del 25% de no perder nada. Y el 100% de los que respondieron incorrectamente
eligieron una perdida segura de 75.000 ddlares (p 0.04). Esta correlacion evidencia que los
gerentes que respondieron incorrectamente las 3 preguntas probablemente son mas aversos a la

perdida. Y prefieren ser cautos y elegir lo seguro en términos de decisiones financieras.

En relacion con el indicador de ingresos operacionales, se obtuvo una correlacion significativa
con las preguntas del instrumento, encontrandose que los gerentes que contestaron correctamente
alguna de las 3 preguntas del CRT, obtuvieron unos ingresos mayores en sus empresas, que los

gerentes que contestaron alguna pregunta del CRT incorrecta (p 0.037). (Ver anexo 2)

El 100% de los Gerentes indicaron que le gusta confiar en su intuicién y estan totalmente
seguros de si mismos (p 0.001). A pesar de que no se encontrd asociacion entre los otros
aspectos evaluados, se pueden mencionar como hallazgos importantes que: de los dos gerentes
que acertaron la respuesta de la primera pregunta del CRT se consideran racionales al momento

de tomar decisiones financieras y personas optimistas. Contradictoriamente el 80% de los
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gerentes que confian en su intuicién se consideran personas racionales y de los que consideran
que toman mejores decisiones cuando estan felices el 78.5% se consideran racionales. (Ver

anexo 2)

También se encontrd que el 73.33% de los gerentes aprendieron algo de su Gltima mala
decision financiera y se consideraban racionales al momento de tomar decisiones (p 0.008). El
40% de los gerentes toman decisiones de acuerdo con el sentido comun y no llevan un diario
financiero. Solo uno refirid llevar un diario financiero y toma sus decisiones con base a hechos

estadisticos (p 0.01).

Por ultimo, no se encontraron otras correlaciones entre las variables cognitivas y los multiples
indicadores propuestos (ROA, ROE, EBITDA, Endeudamiento, Leverage, Utilidad, Razén

Corriente) debido al tamafio de la muestra y su aplicabilidad.

Recomendaciones a futuro.

Situacion actual:

La toma de decisiones es primordial para cualquier actividad humana, todos en algun
momento nos convertimos en tomadores de decisiones, pero este proceso debe iniciar con un
razonamiento constante. Actualmente las empresas hacen proyecciones financieras basadas en
modelos que se pueden ver influenciados en las emociones y los comportamientos intuitivos; la
toma de malas decisiones en el ambito gerencial puede conllevar a errores catastroficos, por lo

tanto, es fundamental que los gerentes realicen calculos acordes al presupuesto, analicen las
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inversiones y tengan una planeacion financiera. Es primordial determinar si los gerentes que
toman decisiones en las pymes se ven influenciados por sus emociones o intuiciones para
comprender sus procesos de toma de decisiones y poder detectar posibles fallas en el proceso,

que pueden ser objeto de mejoras continuas.

Los hallazgos obtenidos en este estudio han esclarecido algunos aspectos personales y
profesionales de los gerentes, que influyen en sus tomas de decisiones a pesar de que se
consideran a ellos mismos como gerentes racionales, al momento de ahondar el tema. Se
evidencia que la intuicion es uno de los pilares en sus procesos de toma de decisiones y que sus
estados de animo son fundamentales para sentirse seguros al momento de tener que evaluar una
situacién y gque todos esos procesos que incluyen proyecciones, planeaciones financieras,
estrategias basadas en hechos estadisticos, son relegados a un segundo lugar, lo que no les

permite evaluar de manera objetiva.

Oportunidades:
En el proceso de toma de decisiones, se necesita integrar la informacion y el conocimiento
con la experiencia y la intuicién, los cuales sumados a una buena capacidad de juicio y analisis

llevan a seleccionar un curso de accién apropiado.

Propuesta de solucién al problema planteado:

Se plantean las siguientes recomendaciones a los gerentes para la toma de decisiones:
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e Lalecturay analisis de los estados financieros, a través de aprendizajes, consultorias y
pruebas internas.

e Analizar la liquidez, apalancamiento e inversion a través del analisis financiero de los
indicadores.

e Tener un modelo que sea repetible para cualquier toma de decision, con los siguientes
pasos: reconocimiento y definicidn del problema, busqueda de informacion, anélisis de
las posibles alternativas y sus resultados o consecuencias, seleccion de la solucion mas
apropiada, implementar la decision, evaluacién y retroalimentacion.

e Capacitaciones en temas relacionados con la continuidad del negocio, que incluye el giro
normal de las operaciones y la tendencia de los recursos que se necesitan para cumplir

con las obligaciones y compromisos.

DISCUSION
En este estudio se encontrd que los gerentes tenian un rango de edad de 42 a 69 afios, con un
promedio de 53.7 afios. Un estudio realizado en Barranquilla encontré que la mayor parte de los
entrevistados tenian entre 36 y 50 afios, lo cual refleja la necesidad de que los funcionarios
cuente con un grado de madurez para desempefiar cargos donde se toman decisiones, el 25%
tenian de 6 a 10 afios de experiencia en el sector, 17% de 16 a 20 afios y un 13% de 11 a 15 afios,
similar a lo observado en nuestro estudio donde casi la mitad tenian méas de 15 afios de

experiencia en el sector financiero (Cabeza & Mufioz, 2010).
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En los Gerentes de Pymes evaluados todos eran de sexo masculino, lo que concuerda con las
teorias de James Farrell (2014), quién analizé los roles de género y las preferencias de inversion
y sugirié que actualmente las empresas prefieren Gerentes hombres, porque se piensa que éstos

invierten de forma mas agresiva que las mujeres.

Las personas que tienen un nivel educativo de especializacién, para saber si a la empresa le va
bien, tienen en cuenta el margen de rentabilidad, la productividad del activo fijo y la palanca de
crecimiento. Por lo general llevan sus registros en un software contable y tienen cursos
adicionales acerca de gerencia financiera. En cambio, las personas con niveles educativos mas
bajos creen que pueden saber si a la empresa le fue bien sin revisar la informacion financiera
(Romero & Ramirez, 2018). A pesar de que solo el 26.6% tienen estudios de posgrado, casi

todos son profesionales.

La primera pregunta del test estaba conformada por 3 items que corresponden al Cognitive
Reflection Task (CRT) disefiado por Frederik. En este estudio solo una persona logré responder
correctamente las 3 preguntas, la mayoria de los humanos tienden a tomar las decisiones usando
el sistema X (impulsivo e intuitivo, no se ve afectado por el intelecto, el estado de alerta, la
motivacion) y que a menudo no son revisadas por el mas logico sistema C (tiene capacidad de
razonamiento y es prudente, requiere esfuerzo, motivacion, concentracion y ejecucion de reglas
aprendidas). Validando lo que manifiesta Frederick sobre su Test: “los que respondieron de
manera incorrecta son menos pacientes que los que acertaron la respuesta, se tiene la nocion de

que las personas mas inteligentes son mas pacientes” (2005).
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La planeacion financiera es el proceso donde se realizan proyecciones de las ventas, costos y
gastos, inversiones, el presupuesto, la estimacion de los flujos de financiacién y reparto de
dividendos, a partir de la vision de los objetivos organizacionales y los recursos que se necesitan
a corto, mediano y largo plazo. En este estudio se evidencid que solo el 13.3% de los gerentes
realizaban estas proyecciones, un porcentaje muy bajo comparado con un estudio realizado en
Antioquia en 39 pymes exportadoras, donde se encontrd que el 82% de los responsables de las
gestion financiera realizaban planeacion estratégica, dentro de las cuales se encontraban el
recorte de costos y gasto, desarrollo de productos, diversificacion, reestructuracion de créditos

para reducir las tasas de interés y ampliacion del plazo de pagos (Cardona, 2010).

Es de suma importancia que los gerentes o responsables de las pymes sean conscientes de los
factores claves dentro de la estrategia empresarial, para poder dirigir sus esfuerzos y dar
cumplimiento a los objetivos planteados, porque de esto depende el éxito. La falta de planeacion
es una de las causas del fracaso de algunas pymes, debido a que una ineficiente toma de
decisiones no permite alcanzar los objetivos propuestos, destruye valor y puede llevar a la
quiebra a una empresa. Las pymes que no implementan planes estratégicos pueden tener una
posicidn tecnoldgica mas débil que se acompafia de débiles habilidades administrativas de sus

gerentes (Laiton & Lépez, 2018).

A pesar de que la mayoria de los fundadores de las empresas tiene titulos profesionales, no

aplican la administracion estratégica en sus empresas, a falta de planes estratégicos y operativos,
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los empresarios tienen una forma tradicional de administrar la empresa, basan sus decisiones en
la intuicion y en la experiencia (Laitén & Ldpez, 2018). En este estudio, aunque el 80% se siente
como un gerente racional a la hora de tomar decisiones financieras, cuando se evaluo el grado de
confianza del sistema racional, se encontr6é que mas de la mitad dejan que su corazon guie sus

actos, todos confian en su intuicion y el 80% piensan que su intuicion es buena.

Cuando los gerentes usan procesos racionales tiene mejores decisiones, son mas efectivos.
Las personas racionales tienen acceso a informacion relevante, relacionada con el problema que
se quiere resolver, por lo tanto, eligen la mejor alternativa entre todas las posibles, tiene
conocimiento de costos y beneficios de cada alternativa, la probabilidad de cada resultado y su
posible consecuencia (Acosta, Bazante, & Ojeda, 2017). Un estudio realizado en la ciudad de
Popayan en el sector de la construccidn report6 que los gerentes toman decisiones basados en la
experiencia y en la intuicion, porgue refieren les permite tomarla mas rapido sin que se generen

perdidas de dinero y de oportunidades (Acosta, Bazante, & Ojeda, 2017).

El 53% de los gerentes toma decisiones financieras de acuerdo con hechos estadisticos, sin
embargo, solo el 6% de los gerentes encuestados lleva un diario financiero, en el cual puede
plasmar diariamente las decisiones financieras. Algunos estudios han reportado que
aproximadamente el 25% de las pymes usan algun tipo de tecnologia en sus sistemas de
informacidn gerencial, debido a que no encuentran un software que se adapte a sus necesidades
especificas y porque les dan poca importancia a estos sistemas, ellos centran su atencion en

sobrevivir (Saavedra, Tapia, & Aguilar, 2016).
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El 80% de los gerentes no tienen en cuenta los sistemas de informacion gerencial para la
adopcion de estrategias, por lo tanto, no se ven en la necesidad de generar esta informacion. En
ocasiones las pymes no contratan personal capacitado en estas herramientas, sino que contrata
personal externo para cubrir sus necesidades basicas de informacion. Los gerentes no tienen una
vision a largo plazo de sus empresas, solo se preocupan por el dia a dia (Saavedra, Tapia, &

Aguilar, 2016).

Saavedra realizo una investigacién en 5 estados de México, reporto que el 70% de las
empresas cuenta con un sistema de informacion contable, el 65% realiza presupuestos, el 78%
toma decisiones con base en la informacion financiar, sin embargo, solo el 58% realiza
proyecciones financieras antes de tomar decisiones de inversién a largo plazo (PYMES-Cumex,
2010). El uso de las finanzas gerenciales permite que se tomen decisiones mas acertadas respecto

a inversion, ahorro, financiacion (Laiton & Lopez, 2018).

Se encontro gque la mayoria de los gerentes eran profesionales o con estudios de posgrados y
respondieron de manera incorrecta a la primera pregunta (p 0.03), lo que nos indica que al
momento de tomar decisiones los gerentes son impulsivos e intuitivos, a pesar de los estudios y
el conocimiento que tienen, lo que ratifica lo dicho anteriormente que esto no se ve afectado por

el intelecto.
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La proporcion de gerentes que, al tomar decisiones financieras, las tomas de acuerdo con
hechos estadisticos fueron de un total de 8, dentro de los cuales 5 tenian estudio profesional
(33,3%), 2 postgrado (13,3%) y uno técnico. Un estudio realizado en México encontré que los
empresarios que utilizaban analisis financiero tenian un nivel de licenciatura (24%), lo que nos
demuestra que a mayor nivel educativo es mas frecuente utilizar este tipo de anélisis (Saavedra,

Tapia, & Aguilar, 2016).

Romero, Melgarejo & Molina (Romero, Melgarejo, & Vera, 2015) tenian el concepto de que
rentabilidad juega un papel importante en las decisiones financieras, porque permite convertir las
ventas y la inversion en utilidades, ademas son Utiles para determinar la efectividad de la
administracion. En este estudio 4 pymes tuvieron un margen de utilidad neta mayor al 5%, la
mayoria (12 pymes) tenian un ROE> ROA por lo que se consideran con mayor rentabilidad
financiera y la mitad de las pymes tenian un ROA >5 que es considerado como rentable. Por lo
tanto, se puede intuir que sus procesos de toma de decisiones fueron acertados lo que les
permitié una mejor rentabilidad, la cual es primordial para generar liquidez para afrontar las
obligaciones financieras y buscar nivelar los estandares de rentabilidad segun lo manifestado por

Montserrat y Josep (2013).

El capital de trabajo también es importante para realizar inversiones a corto plazo, solo 3 de
las pymes contaban con mas capital de trabajo que lo correspondiente a sus ingresos
operacionales. Segun lo reportado por Baker & Ricciardi (2014) el comportamiento del inversor

se ve influenciado por la psicologia, donde se incluyen los procesos de decision de los individuos
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y grupos y el de los mercados financieros. El apalancamiento financiero segun De La Hoz &
Ferrer (2008) ayuda como herramienta para el flujo de informacion y para medir financieramente
a la empresa, en este estudio solo 4 pymes tenian la capacidad de cobertura de obligaciones con

terceros.

CONCLUSIONES Y TRABAJO FUTURO

Conclusiones

Al realizar la busqueda de investigaciones y trabajos en el campo de la psicologia cognitiva y
su relacién con la tomade de decisiones financieras, se encontrd que en los ultimos 5 afios se ha
aumentado la investigacion y documentos en torno a la psicologia financiera, mayormente en
Estados Unidos, teniendo como principales exponentes a Kalra Sahi y Klontz. Por otro lado, se
encontrd que, en la India, se han realizado mayores estudios que relacionan la psicologia
cognitiva con la toma de decisiones financieras, teniendo como principal autor a Viera
Bartosova. De esta manera, se tomaron en cuenta alrededor de 13 documentos que hablaban
sobre la psicologia financiera, y 9 documentos que hablaban sobre a relacion psicologia
cognitiva-decisiones financieras, nutriendo el marco conceptual y aportando en la construccién

del instrumento de medicion usado para esta monografia.

Por otro lado, en este estudio se pudo determinar que los principales factores que inciden en la
toma de decisiones en las pequefias empresas son la intuicién, la experiencia y el conocimiento,
en ese estricto orden, los cuales se complementan entre si, debido a que parte del conocimiento

que puede tener una persona se adquiere a través de la experiencia, la intuicion es el reflejo de
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sus vivencias, y estas junto al conocimiento adquirido en la academia permiten que los gerentes

se acerquen a una mejor toma de decisiones financieras. (Hip6tesis H1)

También se logré correlacionar, las variables cognitivas propuestas (emocion y razén) con los
resultados financieros de las Pymes de comercio en Bogota (ingresos operacionales), resultando
que el 80% de los gerentes confian en su intuicion y se consideran personas racionales, sin
embargo, consideran que toman mejores decisiones cuando estan felices. La mayoria de los
gerentes tienen en cuenta su Gltima mala decision financiera pero no llevan un diario financiero

ni toman decisiones en base a hechos estadisticos. (Hipotesis H2)

Los resultados de este trabajo demuestran datos que confirman la hipotesis (H1), de que las
decisiones financieras que toman los gerentes se correlacionan significativamente con las
variables cognitivas y que las asociaciones entre estas variables estan correlacionadas con el
objetivo basico financiero de las Pymes Comercio (H2). El cual involucra el aumento en los
ingresos operacionales y el poder afrontar los retos del dia a dia, que le permitiran tener un
crecimiento continuo y sostenible en el tiempo. Para que los gerentes logren entender que existe
una relacion positiva o negativa de las variables cognitivas en las finanzas, deben promover
ejercicios de cuestionamiento personal, desarrollando la capacidad de auto preguntarse si la

decision es enteramente racional, o simplemente un flujo de sentimientos y puntadas intuitivas.
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Trabajo futuro

Se logra construir un marco conceptual robusto, que describe por medio de investigaciones y
estudios la relacion que existe entre las tomas de decisiones financieras y las variables cognitivas
de las personas, expresada en emociones y razon. Por lo tanto, en futuros trabajos se podria
evaluar y examinar més a profundidad cada variable y obtener resultados aun mas precisos. De la
misma manera, se recomendaria analizar especificamente cada indicador financiero en

correlacion a las variables cognitivas, logrando centrar y focalizar los resultados.

Por otro lado, y teniendo los instrumentos tecnoldgicos necesarios, se podria avanzar en la
realizacion de estudios y analisis con ayuda de instrumentos de medicion cognitiva derivada de
sistemas y computadoras, tales como: Medida cerebral EEG, medida de conductancia de la piel,
medida de seguimiento ocular y gesticulacion y mapas de racionalidad limitada. Que logren
medir y explicar con precision el proceso cognitivo de los gerentes financieros al momento de

tomar una decision financiera puntual, y de esta manera logar disminuir sesgos cognitivos.

Para trabajos futuros se recomienda tener en cuenta la participacion de mas empresas y si es
posible que sean de diferentes sectores econdmicos porque permitiria una mejor vision, también
es importante poder evaluar la calidad de las decisiones y el rol que tienen en la eficiencia

organizativa.
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ANEXO 1. TEST

INSTRUMENTO PARA MEDIR LAS VARIABLES COGNITIVAS QUE DETERMINAN
LA TOMA DE DECISIONES FINANCIERAS DE LOS GERENTES DE PYMES
COMERCIALES EN BOGOTA.

Autorizo a Jeason David Barbosa Guasea, a utilizar los datos contenidos en el presente formulario, que serdn
utilizados para fines académicos e investigativos, en el marco del trabajo “Explicacion de la toma de decisiones
[financieras a través de la psicologia cognitiva en Pymes de Comercio en Bogotd”, del programa de Maestria en

Gestion Financiera — Universidad EAN™.

Fecha aplicacion: No. Entrevista:

Nombre: Empresa:

Afios de experiencia: Nivel de estudios:

Edad: Accionista de la empresa: Si No
Tiempo de inicio: Porcentaje:

Tiempo fin:

1. Pruecba CRT (Cognitive Reflection task) Medicion sistema X (emocional) v Y (Racional)

e Unbate y una pelota cuestan 1.10 délares en total. El bate cuesta un dolar mas que la pelota. ;Cuanto cuesta la
pelota?

¢ Sicinco maquinas tardan cinco minutos en fabricar cinco artilugios, ;Cuanto tardaran cien maquinas en fabricar
cien artilugios?

e  Enunlago hay un grupo de patos. Cada dia el grupo dobla su tamafio. Si hacen falta cuarenta y ocho dias para
que los patos cubran todo el lago, ;Cuanto tiempo tardaran en cubrir la mitad del mismo?

| B

En qué grado o frecuencia, se realizan proyecciones de ventas, inversiones y gastos?

- Siempre

- Generalmente

- A veces

- Nunca
3. ;Describa enuna palabra que siente, cuando expertos o analistas indican que el sector de pymes comerciales va
a tomar una direccion diferente a la actual?

4. ;Qué clase de gerente se considera usted al momento de tomar decisiones financieras: racional o emocional?
5. (Se considera un gerente optimista, realista o negativo?
6. ;Se considera una persona optimista, realista o negativo?

7. Aplicacion grado de confianza sistema racional — Prueba afirmacién / negacion

Tiendo a dejar que mi corazéon guie mis actos Afirmacion Negacion
Me gusta confiar en mi intuicién Afirmacion Negacion
Mi intuicidn no es demasiado buena Afirmacion Negacion
Cuando estoy feliz tomo mejores decisiones Afirmacion Negacion
Cuando estoy triste no me gusta tomar decisiones Afirmacion Negacion
Estoy totalmente seguro de mi mismo Afirmacion Negacion
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8. Cuando va a realizar una inversion, se auto pregunta ;Por qué deberia hacerla? SI NO

0. ;Considera que los métodos de prediccidon financiera son confiables y acertados? SI A VECES  NO

10. ;En qué grado o frecuencia piensa en el peor escenario financiero que puede llegar a tener la empresa?
- Siempre
- Generalmente
- A veces
- Nunca

11. ;Lleva un diario financiero?, en el cual pueda plasmar diariamente las decisiones financieras? En caso de que asi
sea, Jlas contempla v analiza al final del dia?SI A VECES NO

12. ;Al tomar decisiones financieras, las tomas de acuerdo con hechos estadisticos, instinto y/o sentido comun?
13. ;Cual fue suultima mala decision financiera?, japrendid algo de ésta? ;prefirid olvidarla?

14. En un caso hipotético, si usted fuera encerrado en una habitacidn, ;jcuanto tiempo permaneceria sentado?

15. Cual de estas opeiones elegiria usted:

1.(a) Una ganancia segura de 24.000 délares, o (b) bien una probabilidad del 25% de ganar 100.000 délares y una
probabilidad del 75% de no ganar nada.

2. (c) Una perdida segura de 75.000 délares, o (d) bien una probabilidad del 75% de perder 100.000 dolares y una
probabilidad del 25% de no perder nada.

FIRMAS:

Entrevistado

Entrevistador

Fuente: Elaboracion propia en base a: Psicologia financiera (Montier, 2005), The Emotional
Information Processing System is Risk Averse: Ego-depletion and Investment Behavior (Langhe,
Sweldens, Osselaer, Tuk, 2008)
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ANEXO 2. ANALISIS BIVARIADOS

Variables: Indicador Endeudamiento / Encuesta

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 1#1

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 1#2

ENDEUDAMI ENDEUDAMI
enTo| CORRECTA| INCORRECTA|  TOTAL| enTo| CORRECTA| INCORRECTA|  TOTAL
o 1 1 1 o 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 0,00%| 100,00%|
0,15182131 0,00% 9,09%| 8,33% 0,15182131 33,33% 0,00%|  8,33%
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 9,09%|  8,33% 0,21560778 0,00% 11,11%|  8,33%
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,3920702 0,00% 9,09%|  8,33% 0,3920702 0,00% 11,11%| 8,33%
o o ) o o o
NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,42774047 0,00% 0,00% 0,00%
o 1 1 1 o 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 0,00%| 100,00%|
0,56480541 0,00% 9,09%| 8,33% 0,56480541 33,33% 0,00%|  8,33%
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,57031991 0,00% 9,09%| 8,33% 0,57031991 0,00% 11,11%|  8,33%
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,57583877 0,00% 9,09%| 8,33% 0,57583877 0,00% 11,11%|  8,33%
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,60048552 0,00% 9,09%| 8,33% 0,60048552 0,00% 11,11%|  8,33%
o 1 1 1 o 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 0,00%| 100,00%|
0,69565487 0,00% 9,09%|  8,33% 0,69565487 33,33% 0,00%|  8,33%
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 9,09%| 8,33% 0,712609 0,00% 11,11%|  8,33%
o o o o o [
NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00%| 0,00% 0,75588752 0,00% 0,00%| 0,00%|
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,79475889 0,00% 9,09%| 8,33% 0,79475889 0,00% 11,11%|  8,33%
o [ o o o o
NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00%| 0,00% 0,80442568 0,00% 0,00%|  0,00%)
o 1 1 o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,83225527 0,00% 9,09%| 8,33% 0,83225527 0,00% 11,11%|  8,33%
1 o 1 o 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,83763325 100,00% 0,00%|  8,33% 0,83763325 0,00% 11,11%| 8,33%
1 11 12 3 9 12
8,33% 91,67%| 100,00% 25,00% 75,00%| 100,00%
TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00% TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00%
Chi-square df|  pr i Chi-square df| pr il
N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1 Fisher's Exact 1

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 1#3

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 2

ENDEUDAMI| o pecTa| INcorrecTA|  TOTAL ENDEUDAMI) |\ \pces| SENERAL| o pvipre|  ToOTAL
ENTO ENTO MENTE|

o 1 1 o 1 o 1

0,00% 100,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%|100,00%

0,15182131 0,00% 12,50%|  8,33% 0,15182131 0,00% 20,00%| 0,00%| 8,33%

1 o 1 o 1 o 1

100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%| 100,00%| 0,00%|100,00%

0,21560778 25,00% 0,00%|  8,33%| 0,21560778 0,00% 20,00%| 0,00%| 8,33%

1 o 1 1 o o 1

100,00% 0,00%| 100,00%| 100,00% 0,00%| 0,00%| 100,00%

0,3920702 25,00% 0,00%|  8,33%| 0,3920702 20,00% 0,00%| 0,00%| 8,33%

o o o o o o o

NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN

0,42774047 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,42774047 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00%

1 o 1 1 o o 1

100,00% 0,00%| 100,00%| 100,00% 0,00%| 0,00%| 100,00%

0,56480541 25,00% 0,00%|  8,33%| 0,56480541 | 20,00% 0,00%| 0,00%| 8,33%

o 1 1 1 o o 1

0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 0,00%| 0,00%| 100,00%

0,57031991 0,00% 12,50%|  8,33% 0,57031991 | 20,00% 0,00%| 0,00%| 8,33%

1 o 1 o 1 o 1

100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%| 100,00%| 0,00%|100,00%

0,57583877 25,00% 0,00%|  8,33%| 0,57583877 0,00% 20,00%| 0,00%| 8,33%

o 1 1 o 1 o 1

0,00% 100,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%|100,00%

0,60048552 0,00% 12,50%|  8,33% 0,60048552 0,00% 20,00%| 0,00%| 8,33%

o 1 1 o 1 o 1

0,00% 100,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%|100,00%

0,69565487 0,00% 12,50%|  8,33% 0,69565487 0,00% 20,00%| 0,00%| 8,33%

o 1 1 o o 1 1

0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%

0,712609 0,00% 12,50%|  8,33% 0,712609 0,00% 0,00%| 50,00%| 8,33%

o o ) o o o o

NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN

0,75588752 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,75588752 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00%

o 1 1 1 o o 1

0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 0,00%| 0,00%| 100,00%

0,79475889 0,00% 12,50%|  8,33% 0,79475889 | 20,00% 0,00%| 0,00%| 8,33%

o o o o o o o

NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN

0,80442568 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,80442568 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00%

o 1 1 1 o o 1

0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 0,00%| 0,00%| 100,00%

0,83225527 0,00% 12,50%|  8,33% 0,83225527 | 20,00% 0,00%| 0,00%| 8,33%

o 1 1 o o 1 1

0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%

0,83763325 0,00% 12,50%|  8,33% 0,83763325 0,00% 0,00%| 50,00%| 8,33%

a 8 12 B 5 2 12

33,33% 66,67%| 100,00% 41,67% 41,67%| 16,67%|100,00%

TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00% TOTAL| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%

Chi-square df i Chi-square df| il

N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1 Fisher's Exact 1

79
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ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 3

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 4

ENDEUDAMI| INCERTIDU| OPORTUNI| OPTIMISM ENDEUDAMI| EMOCION
ENTO MBRE DAD TOTAL| ENTO AL RACIONAL TOTAL|
o o] 1 1 0 1 1
0,00% 0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,15182131 0,00% 0,00% 20,00% 8,33%| 0,15182131 0,00% 11,11% 8,33%
1 o] (o] 1 1 (o] 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,21560778 33,33% 0,00% 0,00%| 8,33% 0,21560778 33,33% 0,00%| 8,33%
o [o] 1 1 [o] 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%|
0,3920702 0,00% 0,00% 20,00%| 8,33% 0,3920702 0,00%. 11,11%| 8,33%|
o [o] (o] o [o] [o] ()
NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%| 0,42774047 0,00% 0,00% 0,00%
o 1 o] 1 [o] 1 1
0,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%| 100,00%| 100,00%|
0,56480541 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%| 0,56480541 0,00% 11,11% 8,33%
1 (o] (o] 1 (o] 1 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,57031991 33,33% 0,00% 0,00% 8,33%| 0,57031991 0,00% 11,11% 8,33%
o o] 1 1 [o] 1 1
0,00% 0,00% 100,00%| 100,00%| 0,00% 100,00%| 100,00%
0,57583877 0,00% 0,00% 20,00% 8,33% 0,57583877 0,00% 11,11% 8,33%
o 1 (o] 1 [o] 1 1
0,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%| 100,00%| 100,00%|
0,60048552 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%| 0,60048552 0,00% 11,11% 8,33%
o 1 o] 1 [o] 1 1
0,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%| 0,00%| 100,00%| 100,00%|
0,69565487 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%| 0,69565487 0,00% 11,11% 8,33%
o 1 o 1 o) 1 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%| 0,712609 0,00% 11,11% 8,33%
o o] (o] o (o] (o] o
NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00%| 0,00% 0,75588752 0,00%! 0,00%| 0,00%
o [o] 1 1 1 (o] 1
0,00% 0,00% 100,00%| 100,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%
0,79475889 0,00% 0,00% 20,00%| 8,33% 0,79475889 33,33% 0,00%| 8,33%
o [o] (o] o [o] [o] ()
NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%| 0,80442568 0,00% 0,00% 0,00%
1 [o] o] 1 1 [o] 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%
0,83225527 33,33% 0,00% 0,00% 8,33%| 0,83225527 33,33% 0,00% 8,33%
o o] 1 1 (o] 1 1
0,00% 0,00% 100,00%| 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,83763325 0,00% 0,00% 20,00% 8,33%| 0,83763325 0,00% 11,11% 8,33%
3 a 5 12 3 9 12
25,00% 33,33% 41,67%| 100,00% 25,00% 75,00%| 100,00%
TOTAL| 100,00%| 100,00%| 100,00%|100,00% TOTAL| 100,00%| 100,00%|100,00%|
Chi-square df| Probability Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1 Fisher's Exact 1

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 5

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 6

80

ENDEUDAMI| OPTIMIST|
ENTO A REALISTA TOTAL|
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 14,29% 0,00% 8,33%
(o] 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 20,00% 8,33%
o] 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,3920702 0,00% 20,00% 8,33%
o] o ]
NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00%
o 1 1
0,00%| 100,00%| 100,00%!
0,56480541 0,00% 20,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,57031991 14,29% 0,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,57583877 14,29% 0,00% 8,33%
o] 1 1
0,00%| 100,00%| 100,00%!
0,60048552 0,00% 20,00%| 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,69565487 14,29% 0,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,712609 14,29% 0,00% 8,33%
(o] o o
NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,79475889 14,29% 0,00% 8,33%
o] o ]
NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00%
o 1 1
0,00%| 100,00%| 100,00%!
0,83225527 0,00% 20,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,83763325 14,29% 0,00% 8,33%
7 5 12
58,33% 41,67%| 100,00%
TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability|
N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1

ENDEUDAMI OPTIMIST|
ENTO NEGATIVO REALISTA| TOTAL|
1 o] o] 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 20,00% 0,00% 0,00% 8,33%
o] o] 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 0,00%| 25,00%| 8,33%!
[o] o] 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%!
0,3920702 0,00% 0,00%| 25,00%| 8,33%
[o] [o] o] ]
NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 o] o] 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,56480541 20,00% 0,00% 0,00% 8,33%
1 (o] o] 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,57031991 20,00% 0,00% 0,00% 8,33%
1 (o] o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,57583877 20,00% 0,00% 0,00% 8,33%
[o] [o] 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%!
0,60048552 0,00% 0,00%| 25,00%| 8,33%
[o] 1 o 1
0,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%
0,69565487 0,00% 33,33% 0,00% 8,33%
o] 1 o] 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 33,33% 0,00% 8,33%
o] (o] o o
NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00%| 0,00%
1 (o] o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,79475889 20,00% 0,00% 0,00%| 8,33%
[o] [o] o o
NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
o] 1 0 1
0,00%| 100,00% 0,00%| 100,00%
0,83225527 0,00% 33,33% 0,00% 8,33%
o] o] 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,83763325 0,00% 0,00% 25,00% 8,33%
5 3 a 12
41,67% 25,00%| 33,33%|100,00%
TOTAL| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1
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ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 7#1

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 7#2

c

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 7#4

ENDEUDAMI| AFIRMATI NEGATIVO TOTAL ENDEUDAMI| AFIRMATI TOTAL ENDEUDAMI| AFIRMATI NEGATIVO TOTAL
ENTO VO ENTO VO ENTO VO
1 [0} 1 1 1 1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 14,29% 0,00% 8,33% 0,15182131 8,33% 8,33% 0,15182131 50,00% 0,00% 8,33%
o 1 1 1 1 [0} 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 20,00% 8,33% 0,21560778 8,33% 8,33% 0,21560778 0,00% 10,00% 8,33%
1 [0} 1 1 1 [0} 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,3920702 14,29% 0,00% 8,33% 0,3920702 8,33% 8,33% 0,3920702 0,00% 10,00% 8,33%
o} (o] o [o] o [o] o} o
NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,42774047 0,00% 0,00% 0,42774047 0,00% 0,00% 0,00%
1 [o] 1 1 1 [o] 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,56480541 14,29% 0,00% 8,33% 0,56480541 8,33% 8,33% 0,56480541 0,00% 10,00% 8,33%
o} 1 1 1 1 [o] 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,57031991 0,00% 20,00% 8,33% 0,57031991 8,33% 8,33% 0,57031991 0,00% 10,00% 8,33%
1 [0} 1 1 1 [0} 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,57583877 14,29% 0,00% 8,33% 0,57583877 8,33% 8,33% 0,57583877 0,00% 10,00% 8,33%
1 o 1 1 1 o} 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,60048552 14,29% 0,00% 8,33% 0,60048552 8,33% 8,33% 0,60048552 0,00% 10,00% 8,33%
1 [0} 1 1 1 [0} 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,69565487 14,29% 0,00% 8,33% 0,69565487 8,33% 8,33% 0,69565487 0,00% 10,00% 8,33%
o 1 1 1 1 [0} 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 20,00% 8,33% 0,712609 8,33% 8,33% 0,712609 0,00% 10,00% 8,33%
o (o] o [o] o [o] o o
NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00% 0,75588752 0,00% 0,00% 0,75588752 0,00% 0,00% 0,00%
o} 1 1 1 1 [o] 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,79475889 0,00% 20,00% 8,33% 0,79475889 8,33% 8,33% 0,79475889 0,00% 10,00% 8,33%
o} o] o [o] o [o] o} o
NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00% 0,80442568 0,00% 0,00% 0,80442568 0,00% 0,00% 0,00%
o 1 1 1 1 1 o 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,83225527 0,00% 20,00% 8,33% 0,83225527 8,33% 8,33% 0,83225527 50,00% 0,00% 8,33%
1 [0} 1 1 1 o} 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00%| 100,00%
0,83763325 14,29% 0,00% 8,33% 0,83763325 8,33% 8,33% 0,83763325 0,00% 10,00% 8,33%
7 5 12 12 12 2 10 12
58,33% 41,67%| 100,00% 100,00% 100,00% 16,67% 83,33%| 100,00%
TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00% TOTAL| 100,00% 100,00% TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability Chi-square df| Probability Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Cannot
compute.
Too many
Fisher's Exact 1 Fisher's Exact iterations. Fisher's Exact 1

ENDEUDAMI| AFIRMATI
ENTO vo NEGATIVO TOTAL
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 9,09% 0,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,21560778 9,09% 0,00% 8,33%
1 o} 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,3920702 9,09% 0,00% 8,33%
(o] [o] o
NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00%
1 [o] 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,56480541 9,09% 0,00% 8,33%
1 [o] 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,57031991 9,09% 0,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,57583877 9,09% 0,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,60048552 9,09% 0,00% 8,33%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,69565487 0,00% 100,00% 8,33%
1 o} 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,712609 9,09% 0,00% 8,33%
(o] [o] o
NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00%
1 [o] 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,79475889 9,09% 0,00%| 8,33%
o] [o] o
NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,83225527 9,09% 0,00% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,83763325 9,09% 0,00% 8,33%
11 1 12
91,67% 8,33%| 100,00%
TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability!
N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1
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ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 7#5

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 7#6

ENDEUDAMI| AFIRMATI ENDEUDAMI| AFIRMATI
ENTO vo NEGATIVO TOTAL| ENTO vo TOTAL|
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,15182131 12,50% 0,00% 8,33% 0,15182131 8,33% 8,33%
1 o] 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,21560778 12,50% 0,00% 8,33% 0,21560778 8,33% 8,33%
1 o] 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,3920702 12,50% 0,00% 8,33% 0,3920702 8,33% 8,33%
(o} o} o o o
NaN NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,42774047 0,00% 0,00%
(o} 1 1 1 1
0,00%| 100,00%|100,00% 100,00%| 100,00%
0,56480541 0,00% 25,00% 8,33% 0,56480541 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,57031991 12,50% 0,00% 8,33% 0,57031991 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,57583877 12,50% 0,00% 8,33% 0,57583877 8,33% 8,33%
o 1 1 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,60048552 0,00% 25,00% 8,33% 0,60048552 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,69565487 12,50% 0,00% 8,33% 0,69565487 8,33% 8,33%
o} 1 1 1 1
0,00%| 100,00%|100,00% 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 25,00% 8,33% 0,712609 8,33% 8,33%
o} o} o o o
NaN NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00% 0,75588752 0,00% 0,00%
o 1 1 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,79475889 0,00% 25,00% 8,33% 0,79475889 8,33% 8,33%
o o] o o o
NaN NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00% 0,80442568 0,00% 0,00%
1 o] 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,83225527 12,50% 0,00% 8,33% 0,83225527 8,33% 8,33%
1 o} 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,83763325 12,50% 0,00% 8,33% 0,83763325 8,33% 8,33%
8 4 12 12 12
66,67% 33,33%| 100,00% 100,00%| 100,00%
TOTAL| 100,00%| 100,00%|100,00% TOTAL| 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability| Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Cannot
compute.
Too many
Fisher's Exact 1 Fisher's Exact iterations.

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 9

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 8
ENDEUDAMI
ENTO NO Sl TOTAL|
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 33,33% 0,00% 8,33%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 11,11% 8,33%
(o} 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,3920702 0,00% 11,11% 8,33%
o} o o
NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00%
[0} 1 1
0,00%| 100,00%| 100,00%
0,56480541 0,00% 11,11% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,57031991 33,33% 0,00% 8,33%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,57583877 0,00% 11,11% 8,33%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,60048552 0,00% 11,11% 8,33%
[0} 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,69565487 0,00% 11,11% 8,33%
[0} 1 1
0,00%| 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 11,11% 8,33%
[0} o o
NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00%
(o) 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,79475889 0,00% 11,11% 8,33%
o o] o
NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00%
[0} 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,83225527 0,00% 11,11% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,83763325 33,33% 0,00% 8,33%
3 9 12
25,00% 75,00%| 100,00%
TOTAL| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1

ENDEUDAMI
ENTO A VECES NO Si TOTAL|
o 1 o 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
o] o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o 1 o} 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,3920702 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
o o [0} o
NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
o o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,56480541 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,57031991 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o] 1 o 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,57583877 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
1 o o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,60048552 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
o 1 [0} 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,69565487 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
o o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o o o} o
NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 o o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,79475889 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
o o o o
NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 o [0} 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,83225527 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
1 o [0} 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,83763325 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
4 4 4 12
33,33% 33,33%| 33,33%| 100,00%
TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1
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ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 7#5

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 7#6

ENDEUDAMI| AFIRMATI ENDEUDAMI| AFIRMATI
ENTO vo NEGATIVO TOTAL| ENTO vo TOTAL
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,15182131 12,50% 0,00% 8,33% 0,15182131 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,21560778 12,50% 0,00% 8,33% 0,21560778 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,3920702 12,50% 0,00% 8,33% 0,3920702 8,33% 8,33%
(o} o o o o
NaN NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,42774047 0,00% 0,00%
(o} 1 1 1 1
0,00%| 100,00%|100,00% 100,00%| 100,00%
0,56480541 0,00% 25,00% 8,33% 0,56480541 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,57031991 12,50% 0,00% 8,33% 0,57031991 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,57583877 12,50% 0,00% 8,33% 0,57583877 8,33% 8,33%
o 1 1 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,60048552 0,00% 25,00% 8,33% 0,60048552 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,69565487 12,50% 0,00% 8,33% 0,69565487 8,33% 8,33%
(o} 1 1 1 1
0,00%| 100,00%|100,00% 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 25,00% 8,33% 0,712609 8,33% 8,33%
o o o o o
NaN NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00% 0,75588752 0,00% 0,00%
o 1 1 1 1
0,00% 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,79475889 0,00% 25,00% 8,33% 0,79475889 8,33% 8,33%
) o o o o
NaN NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00% 0,80442568 0,00% 0,00%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,83225527 12,50% 0,00% 8,33% 0,83225527 8,33% 8,33%
1 o 1 1 1
100,00% 0,00%| 100,00% 100,00% 100,00%
0,83763325 12,50% 0,00% 8,33% 0,83763325 8,33% 8,33%
8 4 12 12 12
66,67% 33,33%| 100,00% 100,00%| 100,00%
TOTAL| 100,00%| 100,00%|100,00% TOTAL| 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Cannot
compute.
Too many
Fisher's Exact 1 Fisher's Exact iterations.

ENDEUDAMIENTO *

PREGUNTA 8

ENDEUDAMIENTO * PREGUNTA 9

ENDEUDAMI
ENTO NO Si TOTAL|
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 33,33% 0,00% 8,33%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 11,11% 8,33%
o} 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,3920702 0,00% 11,11% 8,33%
[0} o o
NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00%
o} 1 1
0,00%| 100,00%|100,00%
0,56480541 0,00% 11,11% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,57031991 33,33% 0,00% 8,33%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,57583877 0,00% 11,11% 8,33%
o] 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,60048552 0,00% 11,11% 8,33%
[0} 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,69565487 0,00% 11,11% 8,33%
o} 1 1
0,00%| 100,00%|100,00%
0,712609 0,00% 11,11% 8,33%
o} o o
NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,79475889 0,00% 11,11% 8,33%
o o o
NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00%
o 1 1
0,00% 100,00%| 100,00%
0,83225527 0,00% 11,11% 8,33%
1 o 1
100,00% 0,00%| 100,00%
0,83763325 33,33% 0,00% 8,33%
3 9 12
25,00% 75,00%| 100,00%
TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1

ENDEUDAMI
ENTO A VECES NO SI TOTAL|
o 1 o 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,15182131 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
o o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,21560778 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o 1 o 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,3920702 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
o o o o
NaN NaN NaN NaN
0,42774047 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
o o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,56480541 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,57031991 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o 1 o 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,57583877 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
1 o o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,60048552 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
o 1 o 1
0,00% 100,00% 0,00%| 100,00%
0,69565487 0,00% 25,00% 0,00% 8,33%
o o 1 1
0,00% 0,00%| 100,00%| 100,00%
0,712609 0,00% 0,00%| 25,00% 8,33%
o o o o
NaN NaN NaN NaN
0,75588752 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 o o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,79475889 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
o o o o
NaN NaN NaN NaN
0,80442568 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 o o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,83225527 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
1 o o 1
100,00% 0,00% 0,00%| 100,00%
0,83763325 25,00% 0,00% 0,00% 8,33%
4 4 4 12
33,33% 33,33%| 33,33%| 100,00%
TOTAL| 100,00% 100,00%| 100,00%| 100,00%
Chi-square df| Probability
N/A N/A N/A
Fisher's Exact 1
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Explicacion De La Toma De Decisiones Financieras
a Través De La Psicologia Cognitiva, En Pymes De

Comercio En Bogota.

“:ean’

universidad

Variables: Ingresos / Encuesta

INGRESOS OPERACIONALES * PREGUNTA 1#1

INGRESOS OPERACIONALES * PREGUNTA 1#2

INGRESOS OPERACIONALES * PREGUNTA 1#3

INGRESOS OPERACIONALES * PREGUNTA 2

IGRESOS OPERACIONALES * PREGUNTA 74
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IGRESOS OPERACIONALES * PREGUNTA 74

INGRESOS) INGRESOS| INGRESOS) INGRESOS| GENERALME| INGRESOS, INGRESOS|
OPERACIONA|  CORRECTA| INCORRECTA TOTAL| OPERACIONA|  CORRECTA( INCORRECTA| TOTAL| OPERACIONA|  CORRECTA| INCORRECTA| TOTAL| OPERACIONA| A VECES| SIEMPRE| TOTAL| OPERACIONA| AFIRMATIVO TOTAL| OPERACIONA| AFIRMATIVO| TOTAL|
LES| LES| LES| LES| NTE LES| LES|
0] 1 1 1 0] 1 0] 1 1 0| 1 0] 1 1 1) 1 1
0,00%) 100,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00%| 100,00%| 0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 100,00%| 0,00%} 100,00%| 100,00%) 100,00%) 100,00%| 100,00%|
10295250 0,00%) 7,69%) 6,67% 10295250 20,00%) 0,00%| 6,67%| 10295250 0,00%) 11,11%) 6,67%) 10295250 0,00% 14,29%| 0,00%| 6,67%) 10295250 6,67% 6,67%)| 10295250 6,67%) 6,67%|
0 1 1 0 1] 1 1 0 1] 0| 1 0 1 1 1] 1] 1
0,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00% 0,00% 100,00% 0,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
11100160 0,00% 7,69% 6,67% 11100160 0,00% 10,00% 6,67% 11100160 16,67% 0,00%) 6,67% 11100160 0,00% 14,29%| 0,00% 6,67% 11100160 6,67% 6,67% 11100160 6,67%) 6,67%
0 1 1 1] 0| 1 1 0 1 1] 0| 0 1 1 1 1 1
0,00%) 100,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00%| 100,00%| 100,00%) 0,00% 100,00%) 100,00%) 0,00%} 0,00%} 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
12147069 0,00%) 7,69% 6,67% 12147069 20,00%) 0,00%| 6,67%| 12147069 16,67%) 0,00%, 6,67%) 12147069 16,67%) 0,00%} 0,00%} 6,67%) 12147069 6,67% 6,67%) 12147069 6,67%) 6,67%|
1 0] 1 1 0] 1] 1 0] 1] 0] 1 0] 1 1 1] 1 1]
100,00%) 0,00%) 100,00% 100,00%) 0,00%| 100,00%| 100,00%) 0,00% 100,00%) 0,00% 100,00%| 0,00%} 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
14221340 50,00%| 0,00% 6,67% 14221340 20,00% 0,00% 6,67% 14221340 16,67% 0,00% 6,67% 14221340 0,00% 14,29%| 0,00% 6,67% 14221340 6,67%) 6,67% 14221340 6,67%) 6,67%
0 1 1 1 0| 1 0 1 1 0 1 0 1 1 1 1] 1
0,00%) 100,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 100,00%| 0,00%) 100,00% 100,00%) 0,00% 100,00%| 0,00%| 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
14957457 0,00% 7,69% 6,67% 14957457 20,00%) 0,00%) 6,67%) 14957457 0,00% 11,11%) 6,67%| 14957457 0,00% 14,29%) 0,00%) 6,67% 14957457 6,67% 6,67%| 14957457 6,67%) 6,67%)
0] 1 1 0 1 1] 1 0) 1] 0| 1 0] 1 1 1] 1 1]
0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 100,00%) 100,00%| 100,00%) 0,00% 100,00%) 0,00% 100,00%| 0,00%} 100,00%| 100,00%) 100,00%) 100,00%| 100,00%|
16727583 0,00%) 7,69%) 6,67% 16727583 0,00% 10,00%) 6,67%| 16727583 16,67%) 0,00%) 6,67%) 16727583 0,00% 14,29%| 0,00%| 6,67%) 16727583 6,67%) 6,67%)| 16727583 6,67%) 6,67%|
0 1 1 0 1] 1 1 0 1] 1] 0| 0 1 1 1] 1] 1
0,00%) 100,00% 100,00% 0,00% 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00% 100,00% 0,00% 0,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
27563693 0,00%) 7,69%) 6,67% 27563693 0,00% 10,00%) 6,67%| 27563693 16,67%) 0,00% 6,67% 27563693 16,67%) 0,00%} 0,00%} 6,67%) 27563693 6,67% 6,67%| 27563693 6,67%) 6,67%}
1 0) 1 0 1] 1 0 1 1 0| 0| 1 1 1 1 1 1
100,00%) 0,00% 100,00%) 0,00% 100,00%) 100,00%| 0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 0,00%} 100,00%| 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
30904611 50,00%) 0,00%) 6,67% 30904611 0,00% 10,00%) 6,67%| 30904611 0,00%) 11,11%) 6,67%) 30904611 0,00% 0,00%} 50,00%) 6,67% 30904611 6,67% 6,67%) 30904611 6,67%) 6,67%}
0] 1 1 0 1 1] 0] 1 1] 0] 1 0] 1 1 1] 1 1]
0,00%) 100,00%) 100,00% 0,00% 100,00% 100,00%| 0,00%) 100,00%) 100,00% 0,00% 100,00%| 0,00%| 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%| 100,00%|
58879638 0,00%) 7,69% 6,67% 58879638 0,00% 10,00% 6,67% 58879638 0,00%) 11,11% 6,67% 58879638 0,00% 14,29%| 0,00% 6,67% 58879638 6,67% 6,67% 58879638 6,67%) 6,67%
0 1 1 0 1 1 1 0 1 1 0| 0 1 1 1 1 1
0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 100,00%) 100,00%| 100,00%) 0,00% 100,00%) 100,00%) 0,00%} 0,00%| 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
74162021 0,00% 7,69% 6,67% 74162021 0,00% 10,00%) 6,67%) 74162021 16,67%) 0,00% 6,67%| 74162021 16,67%) 0,00%) 0,00%) 6,67% 74162021 6,67% 6,67%| 74162021 6,67%) 6,67%)
0] 1 1 0 1 1] 0] 1 1] 1 0] 0] 1 1 1] 1 1]
0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 100,00%) 100,00%| 0,00%) 100,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00%| 0,00%} 100,00%| 100,00%) 100,00%) 100,00%| 100,00%|
77778632 0,00% 7,69% 6,67% 77778632 0,00% 10,00% 6,67%) 77778632 0,00% 11,11% 6,67% 77778632 16,67% 0,00% 0,00% 6,67%) 77778632 6,67% 6,67% 77778632 6,67%) 6,67%)
0 1 1 0 1] 1 0 1 1] 1] 0| 0 1 1 1] 1] 1
0,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00% 100,00% 0,00% 100,00% 100,00% 100,00% 0,00% 0,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
88992920 0,00%) 7,69%) 6,67% (88992920 0,00% 10,00%) 6,67%| 88992920 0,00%) 11,11%) 6,67%) 188992920 16,67%) 0,00%} 0,00%} 6,67%) 88992920 6,67% 6,67%| 188992920 6,67%) 6,67%}
0 1 1 1 0| 1 0 1 1 0| 1 0 1 1 1 1 1
0,00%) 100,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00%| 100,00%| 0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 100,00%| 0,00%} 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
95157528 0,00% 7,69% 6,67% 95157528 20,00%) 0,00%| 6,67%| 95157528 0,00%) 11,11%) 6,67%) 95157528 0,00% 14,29%) 0,00%} 6,67%) 95157528 6,67% 6,67%) 95157528 6,67%) 6,67%}
0] 1 1 0 1 1] 0] 1 1] 1 0] 0] 1 1 1] 1 1]
0,00%) 100,00%) 100,00% 0,00% 100,00% 100,00%| 0,00%) 100,00%) 100,00% 100,00% 0,00%| 0,00%| 100,00%| 100,00% 100,00% 100,00%| 100,00%|
108344041 0,00%) 7,69%) 6,67% 108344041 0,00% 10,00%) 6,67%| 108344041 0,00%) 11,11%) 6,67%) 108344041 16,67%) 0,00%| 0,00%| 6,67%) 108344041 6,67% 6,67%| 108344041 6,67%) 6,67%|
0 1 1 0 1 1 0 1 1 0| 0| 1 1 1 1 1] 1
0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 100,00%) 100,00%| 0,00%) 100,00%) 100,00%) 0,00% 0,00%} 100,00%) 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
123968379 0,00% 7,69% 6,67% 123968379 0,00% 10,00%) 6,67%) 123968379 0,00% 11,11%) 6,67%| 123968379 0,00% 0,00%) 50,00%) 6,67% 123968379 6,67% 6,67%| 123968379 6,67%) 6,67%)
2] 13 15 5| 10| 15| 6| 9| 15| 6| 7| 2| 15 15} 15| 15| 15
13,33% 86,67% 100,00%) 33,33% 66,67%) 100,00%| 40,00%) 60,00% 100,00%) 40,00%| 46,67%) 13,33%) 100,00%| 100,00%) 100,00% 100,00%| 100,00%|
TOTAL| 100,00%| 100,00% 100,00% TOTAL| 100,00%| 100,00%| 100,00%| TOTAL| 100,00%) 100,00%| 100,00% TOTAL| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| TOTAL| 100,00% 100,00% TOTAL| 100,00%| 100,00%|
Chi-square| df|  Probability| Chi-square| df|  Probability| Chi-square| df|  Probability| Chi-square| df|  Probability| Chi-square! df|  Probability| Chi-square| df|  Probability|
15| 14] 0,03782 15/ 14| 0,03782 15| 14 0,03782 30 28 0,3632 0) 0 1 0| 0| 1
Cannot| Cannot
compute. Too| compute. Too
many many
Fisher's Exact 1 Fisher's Exact 1] Fisher's Exact 1 Fisher's Exact 1 Fisher's Exact| iterations.| Fisher's Exact iterations.|




Explicacion De La Toma De Decisiones Financieras
a Través De La Psicologia Cognitiva, En Pymes De
Comercio En Bogota.

W ean

o0 ee universidad
.e

LAVERAGE * PREGUNTA 15#2

LAVERAGE C D TOTAL

1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

0,17899685 11,11% 0,00% 8,33%
0 1 1

0,00% 100,00% 100,00%

0,27487242 0,00% 33,33% 8,33%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

0,64492677 11,11% 0,00% 8,33%
0 0 0

NaN NaN NaN

0,74745887 0,00% 0,00% 0,00%
0 0 0

NaN NaN NaN

1,29782269 0,00% 0,00% 0,00%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

1,32731289 11,11% 0,00% 8,33%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

1,35759405 11,11% 0,00% 8,33%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

1,50303821 11,11% 0,00% 8,33%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

2,28574339 11,11% 0,00% 8,33%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

2,47958005 11,11% 0,00% 8,33%
0 1 1

0,00% 100,00% 100,00%

3,09647231 0,00% 33,33% 8,33%
0 0 0

NaN NaN NaN

3,8723182 0,00% 0,00% 0,00%
0 1 1

0,00% 100,00% 100,00%

4,11314577 0,00% 33,33% 8,33%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

4,96143929 11,11% 0,00% 8,33%
1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

5,15889651 11,11% 0,00% 8,33%
9 3 12

75,00% 25,00% 100,00%

TOTAL| 100,00% 100,00% 100,00%
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Explicacion De La Toma De Decisiones Financieras
a Traves De La Psicologia Cognitiva, En Pymes De “rean’
Comercio En Bogota.

.o

MARGEN EBITDA * Afios de experiencia

MARGEN 5 10 13 15 20 25 TOTAL
EBITDA
o o (o} o} 1 o 1
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 100,00%
-0,011 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 50,00% 0,00% 6,67%
o o o} 1 o o 1
0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 100,00%
-0,005 0,00% 0,00% 0,00% 33,33% 0,00% 0,00% 6,67%
o o 1 o} o o 1
0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,015 0,00% 0,00% 20,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
o 1 (o} [0} o o 1
0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,03 0,00% 33,33% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
o o 1 o} o o 1
0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,033 0,00% 0,00% 20,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
o o) 1 o o) o 1
0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,043 0,00% 0,00% 20,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
o o 1 1 o o 2
0,00% 0,00% 50,00% 50,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,049 0,00% 0,00% 20,00% 33,33% 0,00% 0,00% 13,33%
o o [0} 1 o o 1
0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,052 0,00% 0,00% 0,00% 33,33% 0,00% 0,00% 6,67%
o o [0} o} 1 o 1
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 100,00%
0,053 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 50,00% 0,00% 6,67%
o o o o o 1 1
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 100,00%
0,07 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00% 6,67%
1 o [0} o} o o 1
100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,078 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
o 1 (o} o} o o 1
0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,079 0,00% 33,33% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
o o 1 o} o o 1
0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,096 0,00% 0,00% 20,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
o 1 o o o o 1
0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
0,121 0,00% 33,33% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,67%
1 3 5 3 2 1 15
6,67% 20,00% 33,33% 20,00% 13,33% 6,67% 100,00%
TOTAL 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Chi-square df| Probability
71 65 0,2847
Fisher's Exact 1

MARGEN EBITDA * PREGUNTA 7#2

MARGEN
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MARGEN EBITDA * PREGUNTA 7#6

MARGEN

EBITDA AFIRMATIVO TOTAL

1 1

100,00% 100,00%

-0,011 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

-0,005 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,015 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,03 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,033 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,043 6,67% 6,67%
2 2

100,00% 100,00%

0,049 13,33% 13,33%
1 1

100,00% 100,00%

0,052 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,053 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,07 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,078 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,079 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,096 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,121 6,67% 6,67%
15 15

100,00% 100,00%

TOTAL 100,00% 100,00%
Chi-square df| Probability

) o 1

Cannot

compute. Too

many

Fisher's Exact iterations.

EBITDA AFIRMATIVO TOTAL|

1 1

100,00% 100,00%

-0,011 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

-0,005 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,015 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,03 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,033 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,043 6,67% 6,67%
2 2

100,00% 100,00%

0,049 13,33% 13,33%
1 1

100,00% 100,00%

0,052 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,053 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,07 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,078 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,079 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,096 6,67% 6,67%
1 1

100,00% 100,00%

0,121 6,67% 6,67%
15 15

100,00% 100,00%

TOTAL 100,00% 100,00%
Chi-square df| Probability

] 9] 1

Cannot

compute. Too

many

Fisher's Exact iterations.




Explicacion De La Toma De Decisiones Financieras
a Través De La Psicologia Cognitiva, En Pymes De

Comercio En Bogota.

5 Tean

o0 ee universidad
.e

Nivel de estudios * PREGUNTA 1#1

Nivel de estudios * PREGUNTA 7#2

87

Nivel de estudios * PREGUNTA 7#6

Nivel de

estudios CORRECTA| INCORRECTA TOTAL

1 3 4

25,00% 75,00% 100,00%

POSGRADO 50,00% 23,08% 26,67%

0 10 10

0,00% 100,00% 100,00%

PROFESIONAL 0,00% 76,92% 66,67%

1 0 1

100,00% 0,00% 100,00%

TECNICO 50,00% 0,00% 6,67%

2 13 15

13,33% 86,67% 100,00%

TOTAL 100,00% 100,00% 100,00%
Chi-square df| Probability
8,5096 2 0,0142
Fisher's Exact 0,0381

Nivel de
. | AFIRMATIVO TOTAL
estudios
4 4
100,00% 100,00%
POSGRADO 26,67% 26,67%
10 10
100,00% 100,00%
PROFESIONAL 66,67% 66,67%
1 1
100,00% 100,00%
TECNICO 6,67% 6,67%
15 15
100,00% 100,00%
TOTAL 100,00% 100,00%
Chi-square df|  Probability
0 0 1
Cannot
compute. Too
many
Fisher's Exact iterations.

Nivel de
.| AFIRMATIVO TOTAL
estudios
4 4
100,00% 100,00%
POSGRADO 26,67% 26,67%
10 10
100,00% 100,00%
PROFESIONAL 66,67% 66,67%
1 1
100,00% 100,00%
TECNICO 6,67% 6,67%
15 15
100,00% 100,00%
TOTAL 100,00% 100,00%
Chi-square df| Probability
0 0 1
Cannot
compute. Too
many
Fisher's Exact iterations.




