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Resumen

Este estudio examina la relacion entre la psicologia financiera y la forma en que la gente
toma decisiones de inversion. El estudio muestra codmo los estados emocionales y los sesgos
cognitivos influyen en la rentabilidad del inversionista actual. Para ello, se revisaron documentos
de literatura académica publicados entre 2020 y 2025 y se identificaron los mecanismos
psicoldgicos que acttan en el comportamiento del mercado. Entre los mecanismos estan el sesgo
de confirmacion, el exceso de confianza, la aversion a las pérdidas y el efecto manada. Los
hallazgos de los estudios revisados muestran que los inversionistas que practican la inteligencia
emocional y la conciencia metacognitiva obtienen mejores rendimientos ajustados al riesgo en
comparacion con quienes no desarrollan estas competencias psicoldgicas. Los inversionistas
también deben usar la gestién emocional en el trading. La gestion emocional también es
importante en la planificacion financiera personal. El estudio indica que la comprension de la
dimension psicoldgica de las finanzas no es un lujo de la academia, es una necesidad para la
persona que participe en los mercados financieros, incluyendo los mercados digitales y los

activos alternativos que han ganado protagonismo en la Gltima década.

Palabras clave: psicologia financiera, sesgos cognitivos, toma de decisiones, inteligencia

emocional, trading estratégico, regulacion emocional.



1. Problematica abordada en la préactica o pasantia

Dentro del contexto financiero se presenta un dato que se ve una y otra vez para personas
comunes y que es dificil aceptar: entre el 70 % y el 85 % de los traders individuales pierden
dinero de manera constante (European Securities and Markets Authority [ESMA], 2018). No es
solo un afio malo, los traders individuales pierden dinero siempre. No es porque los traders
individuales no tengan acceso a la informacion hoy cualquiera con un celular puede ver los
mismos graficos que un analista profesional, pero la informacién por si sola no basta.

Falta algo que los manuales de finanzas rara vez ensefian, y es saber como manejar las

emociones que el inversor siente cuando el mercado se mueve.

La economia clasica hizo sus modelos por décadas sobre un personaje que no existe el
homo economicus?, calcula probabilidades, pondera utilidades y siempre elige la mejor decision.
Los mercados reales tienen personas que se asustan, se emocionan, se aferran a lo que tienen, las
personas y quienes tratan de copiar a los demas. Kahneman y Tversky, demostraron el hallazgo
en la década de los setenta. Cuarenta afios después, la evidencia empirica sigue acumulandose en

la misma direccion (Bustamante & Linares, 2021).

En Colombiay en el resto de América Latina el problema se ha agravado por algunas
causas, como las que se evidenciaron entre 2020 y 2022, en donde millones de personas entraron
por primera vez a plataformas de inversién digital. Algunas plataformas no cobraban comisiones,
tenian pantallas que parecian videojuegos, Yy las personas empezaron a operar en mercados que

antes no conocian.

L El homo economicus (hombre econémico) es un modelo tedrico que representa al ser humano como un tomador de
decisiones perfectamente racional, egoista y enfocado en maximizar su propia utilidad o beneficio econémico



Muchas personas lo hicieron durante la pandemia, desde la casa, con tiempo libre y con
los ahorros que de otro modo se habrian quedado sin usar. La curva de aprendizaje supuso un
reto. Muchos pasaron del entusiasmo de los meses del mercado en alza al panico cuando llegé la
correccion. Las pérdidas no fueron tanto por la seleccion de activos, sino por las decisiones que

los inversores tomaron en los momentos de emocion (Flores & Acosta, 2022).

El boom de las criptomonedas aumento el fendmeno, Bitcoin llegd al maximo en
noviembre de 2021 y después cayd mas del 70 % en los siguientes doce meses. Miles de
inversores latinoamericanos compraron Bitcoin cuando el precio estaba cerca del maximo,

impulsados por el entusiasmo de las redes sociales y grupos de WhatsApp.

Cuando el precio bajo, los inversores vendieron en panico y generaron pérdidas. El
inversor que mantuvo la posicion con mas calma habria tenido pérdidas temporales (Lépez &
Pineda, 2022). EI mismo patrdn se repitio, los compradores compraban con entusiasmo y
vendian con miedo en acciones de tecnologia, en fondos apalancados y en productos

estructurados, la mayoria de los compradores no entendia bien los productos estructurados.

Este trabajo parte del hecho de que este es un problema que tiene solucién, o como
minimo que la solucidn se puede acercar mucho con la formacion adecuada. En estos casos, se
enfatiza en la psicologia financiera, la cual no es una rama extrafia de la psicologia clinica, sino
un conjunto de herramientas que ayudan al inversionista a identificar sus sesgos, a anticipar las
emociones de cuando cambian los escenarios del mercado. También, les permite disefiar los
protocolos de decision los cuales funcionan aun cuando el sistema nervioso quiere actuar de otra
forma. El desafio es que pocas instituciones educativas del continente incluyen los contenidos en
los programas de formacién financiera. Los libros de texto que se usan en los cursos de finanzas

siguen operando, en su mayor parte, bajo el paradigma del agente racional.



1.1. Pregunta orientadora

La pregunta gque guia esta investigacion es, en ese sentido, tanto académica como
practica: ¢en qué medida los estados emocionales y los sesgos cognitivos condicionan la
rentabilidad del inversionista individual, y qué estrategias de psicologia financiera han mostrado

eficacia concreta para reducir su impacto negativo?



2. Objetivos
Objetivo general
Analizar la influencia de los estados emocionales y los sesgos cognitivos en la toma de
decisiones financieras de los inversionistas individuales, y asi poder estudiar y sistematizar, a
partir de la literatura especializada del periodo 2020 a 2025, estrategias de psicologia financiera
que contribuyan a mejorar la calidad y la consistencia de dichas decisiones en el contexto

latinoamericano.

Objetivos especificos

Identificar los sesgos cognitivos con mayor prevalencia documentada en inversionistas
individuales, segun los estudios publicados entre 2020 a 2025.

Analizar el papel de la inteligencia emocional como variable moderadora del desempefio
del inversionista en contextos de alta volatilidad.

Describir el perfil psicoldgico del inversionista latinoamericano contemporéaneo en
funcion de su relacion con el riesgo financiero y su tolerancia a la incertidumbre.

Sistematizar herramientas y estrategias de psicologia financiera que hayan mostrado
evidencia de eficacia en la reduccién del impacto negativo de los sesgos emocionales sobre las
decisiones de inversion.

Proponer lineamientos de aplicacion practica de las herramientas de psicologia financiera
identificadas, orientados a su uso por parte del inversionista individual moderno en distintos

contextos de mercado.



3. Metodologia

3.1. Enfoquey tipo de investigacion

La investigacion es de tipo descriptivo y usa un enfoque cualitativo. Los investigadores
eligieron este disefio porque el objetivo no era medir el fendbmeno en una muestra, sino crear una
sintesis del conocimiento en psicologia financiera aplicada a la toma de decisiones de inversion,
a partir de la descripcion del fendmeno y analisis de sus implicaciones. Revilla (2022), afirma
que el estudio descriptivo consiste en conocer las situaciones de un contexto, las costumbres y
las actitudes. El estudio descriptivo describe las actividades, los objetos, los procesos y las

personas.

3.2. Hipotesis de trabajo

Si los inversionistas individuales desarrollan la regulacion emocional y la conciencia
metacognitiva, y las emplean de manera consistente para orientar sus decisiones hacia el objetivo
de inversién a largo plazo, entonces obtienen rentabilidades ajustadas al riesgo superiores a las

de los inversionistas que no cuentan con formacion en psicologia financiera.

Criterios de seleccion de fuentes

Se realiz6 una revision de articulos de investigacion, tesis de maestria y de doctorado, y
capitulos de libro que se publicaron entre 2020 a 2025 en Scopus, Redalyc, Dialnet y Google
Scholar. Incluimos los documentos que estaban en espafiol o en inglés y que trataban de
psicologia financiera, de economia conductual, o de inteligencia emocional en finanzas o a la
toma de decisiones de inversion. Se excluyeron las publicaciones de antes del 2020, salvo
cuando las publicaciones de antes del 2020 servian como referencia tedrica. Como criterios

adicionales de exclusidn, se descartaron los documentos sin proceso de revision por pares o



comité de tesis, los que no reportaban metodologia verificable y los que abordaban la psicologia
financiera desde un enfoque exclusivamente divulgativo o periodistico. Del total de documentos
localizados en la busqueda inicial, se incluyeron 24 fuentes en el conjunto final de analisis, tras

aplicar los criterios de inclusion y exclusion descritos.

Procedimiento analitico

Se analizaron documentos con la técnica del analisis de contenido, en donde se
construyeron cinco categorias de analisis: (1) relacion entre emocién y razonamiento financiero,
(2) sesgos cognitivos en el contexto bursatil, (3) inteligencia emocional y trading, (4) perfil
psicoldgico del inversionista, y (5) herramientas de psicologia financiera. Codificamos la
informacion de cada fuente segun esas categorias. Después sintetizamos la informacion en los

resultados.
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4. Resultados.

4.1. Emociones y razonamiento financiero: una relacion mas estrecha de lo que parece

Los principiantes en el mundo de las inversiones creen que el mercado es un lugar frio y
solo de nimeros, y que el que sabe mas gana, esa creencia es una simplificacion. La neurociencia
ha documentado durante décadas que el cerebro humano no separa el pensamiento del
sentimiento como suponen los modelos racionales. Cuando el inversionista ve su portafolio bajar
ocho por ciento en un dia, el inversionista no procesa ese dato como el contador procesa un
balance. Este lo procesa como una amenaza y el sistema nervioso auténomo del inversionista
responde en consecuencia (Villarreal & Medina, 2023).

La amigdala del cerebro detecta el peligro y da la respuesta activandose cuando aparecen
las pérdidas financieras, igual que se activa cuando aparecen las amenazas fisicas. A su vez, que
explica la conducta del inversor, mostrando el impulso de hacer algo cuando el mercado cae; sin
embargo, por I6gica debe esperar. EI impulso no es solo irracional, es el resultado de los
mecanismos evolutivos que tenian sentido en el entorno ancestral, pero los mecanismos
evolutivos en los mercados financieros modernos generan decisiones subdptimas (Bustamante &
Linares, 2021).

El concepto de aversion a las perdidas fue presentado por Kahneman y Tversky, dentro
de la Teoria de las Perspectivas. Ese concepto muestra bien como funciona la gente cuando
pierde cien dolares, el dolor que siente es casi el doble del placer que siente al ganar cien ddlares.
La asimetria no es solo una idea; sino que se refleja en la actividad del cerebro, en donde las
consecuencias para el comportamiento de los inversores se han documentado en varios estudios
latinoamericanos recientes, afirmando que estos mantienen las posiciones perdedoras mucho mas

tiempo del que los criterios de los inversores justifican, porque los inversores esperan que el
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mercado vuelva al precio de entrada. Los inversores venden las posiciones ganadoras antes de
tiempo para asegurar la ganancia antes de gque se pierda (Orozco & Sanchez, 2024).

La investigacion de Flores y Acosta (2022), analiz6 280 usuarios colombianos de
plataformas de inversion digital, encontrando que el 63 % de los usuarios reconocié haber
ejecutado operaciones por miedo o por euforia. La investigacion encontrd que el 18 % de los
usuarios tenia un protocolo formal de gestion emocional durante sus operaciones. También, que
el 42 % de los usuarios tomo al menos una decision de inversion relevante mientras estaba en un
estado de agitacion emocional y después considerd que esa decision no era adecuada. Los datos
no son anecdaticos, estos indican un patron estructural. La literatura especializada ha
documentado ese patron estructural de forma constante en los distintos mercados y en las
distintas geografias.

Asimismo, la euforia necesita atencion, ya que esta se estudia menos que el miedo. El
dafio de la euforia y el dafio del miedo son parecidos, por ello cuando un inversor gana varias
operaciones seguidas, el cerebro del inversor libera la dopamina como cuando recibe cualquier
premio repetido. Esa dopamina cambia poco a poco la forma en que el inversor ve el riesgo. El
mercado se vuelve un territorio que el inversor cree dominar. Las sefiales de alerta del mercado
se vuelven pequefias. La frecuencia de las operaciones y el tamafio de las operaciones crecen
mucho. En el momento se produce la pérdida mas grande, la pérdida mas grande se produce en el
momento (Ramirez & Torres, 2022).

Lo que realmente importa en la practica es que la dinamica emocional no solo afecta a los
inversores novatos. Los estudios con traders profesionales muestran la misma dindmica
emocional en los traders. La intensidad de la dindmica emocional es menor en los traders que

llevan muchos afios en el mercado y que ya tienen mecanismos de autorregulacion mas fuertes.
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La diferencia entre el inversor experimentado y el inversor principiante no es que el inversor
experimentado no sienta miedo ni euforia, sino que el inversor experimentado ha aprendido, a
veces a costa de grandes pérdidas, a no tomar decisiones mientras la dinamica emocional dura

(Medina & Castro, 2023).

Al contrastar estos hallazgos entre si, se observa que la evidencia revisada converge en un
punto central: el componente emocional no es un factor marginal ni un simple sesgo de
ejecucion, sino una variable que interviene de forma sistematica en el proceso de decision, tanto
en inversores novatos como experimentados. Sin embargo, la mayoria de los estudios citados son
de corte transversal y se apoyan en autorreporte, lo que limita la posibilidad de establecer
relaciones causales robustas entre la regulacion emocional y la rentabilidad efectiva. Esta
limitacion metodolégica, comun a buena parte de la literatura en psicologia financiera, sugiere
que los hallazgos deben interpretarse como asociaciones consistentes mas que como relaciones
causales comprobadas, y refuerza la necesidad de estudios longitudinales adicionales en el
contexto latinoamericano.

Tabla 1.

Emociones prevalentes, comportamiento asociado e impacto sobre rentabilidad

y Comportamiento inversor | Impacto documentado en
Emocion . .
tipico rentabilidad
] Liquidacion prematura de | Pérdida de recuperaciones
Miedo agudo . )
posiciones posteriores del mercado
_ ) ) Exposicion
Sobredimensionamiento de ) )
) o ) desproporcionada al riesgo;
Euforia posiciones y frecuencia oo
) _ perdidas concentradas en
excesiva de operaciones L
maximos




Pénico colectivo

Ventas masivas
descoordinadas,
seguimiento del efecto

manada

Cristalizacion de pérdidas
que habrian revertido

Ansiedad crénica

Inaccion y paralisis ante

oportunidades

Pérdida de rendimientos

por costo de oportunidad

Exceso de optimismo

Ignorar sefales de
reversion; promediar

posiciones perdedoras

Pérdidas acumuladas y

deterioro del capital base

Aversion a la pérdida

Mantener activos
depreciados; vender

ganadores anticipadamente

Portafolio sesgado hacia

activos de bajo rendimiento

Nota. Elaboracion propia a partir de Ramirez & Torres (2022), Orozco & Sénchez (2024) y
Flores & Acosta (2022).
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La Tabla 1 evidencia que cada emocién produce un patron conductual identificable y un

efecto medible sobre la rentabilidad, lo que respalda directamente el primer objetivo especifico

de este trabajo: identificar los sesgos y estados emocionales con mayor prevalencia

documentada. Se destaca que tanto los estados de activacion intensa (euforia, panico) como los

de baja activacion sostenida (ansiedad crénica) generan costos financieros, aunque por

mecanismos distintos: unos por accion impulsiva y otros por inaccién prolongada. Esta

distincion resulta relevante para el disefio de intervenciones de psicologia financiera, ya que un

mismo protocolo de autorregulacion no necesariamente es igual de eficaz frente a ambos tipos de

patrén.

4.2. Cartografia de los sesgos cognitivos en contexto bursatil

Un sesgo cognitivo es, en palabras simples, un atajo mental que el cerebro usa para

procesar la informacion rapido, pero ese atajo genera errores de juicio. En la vida cotidiana el
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cerebro usa muchos de esos atajos y los atajos resultan Utiles: los atajos permiten tomar
decisiones sin analizar cada variable. En los mercados financieros la incertidumbre es
permanente, es por eso que las consecuencias de cada decision pueden ser grandes. Los mismos
atajos del cerebro se vuelven trampas que aparecen unay otra vez con regularidad
desconcertante (Navarro & Jiménez, 2021).

El sesgo de confirmacion es tal vez el sesgo méas extendido y el sesgo mas dificil de
reconocer en la propia persona, este hace que la persona busque informacion que confirme la
posicidn gue ya tiene la persona. También hace que la persona deseche o minimice la
informacidn que contradice la posicién. Un inversor que ha comprado acciones de una empresa
tecnoldgica a precio elevado leera con mas atencion los analisis positivos sobre esa empresa,
desestimara las sefiales de deterioro en sus fundamentales y construird una narrativa interna que
justifiqgue mantener la posicion, aunque el mercado esté diciendo otra cosa. Los autores Navarro
y Jiménez (2021), documentaron este patron en una muestra de 340 inversores activos en
plataformas hispanoamericanas y encontraron que el 71 % mostraba evidencia estadisticamente
significativa de sesgo de confirmacion en su comportamiento de bdsqueda de informacion.

El exceso de confianza tiene una particularidad que lo hace especialmente peligroso, ya
que tiende a aumentar cuanto mayor es el nivel educativo y el conocimiento técnico del inversor.
Las personas que saben mas de finanzas no escapan a el exceso de confianza. Las personas a
menudo ponen en mayor riesgo las decisiones de las personas porque las personas tienen mas
argumentos para justificar las decisiones de las personas. Restrepo y Morales (2023), realizaron
un estudio con 215 inversores de Colombia de entre 25 y 45 afios con formacion de universidad.
Los autores hallaron que el 72 % de los inversores alcanz una posicion por encima del percentil

50 en habilidades de inversién, un nimero que no cuadra y que muestra la naturaleza del sesgo
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que describen los autores. Los efectos son: el inversor hace méas operaciones, diversifica menos
el portafolio y concentra la inversion en activos donde el inversor cree que tiene ventaja de
informacion.

El efecto anclaje describe como la primera informacion que recibe la gente influye mucho
en todas las evaluaciones posteriores. En el mundo de las inversiones el anclaje mas comdn es el
precio de compra. Si el inversor compra una accion a $120 y el precio baja a $70, el $120
funciona como ancla. El precio inferior se percibe como barato, aunque el valor real de la
empresa haya caido mucho y el precio justo sea $50. Este sesgo explica la conducta de
promediar a la baja de forma indiscriminada comprar méas a medida que el precio cae, puede
resultar catastrdfica cuando la caida refleja un deterioro real del negocio y no una fluctuacién
temporal (Arango & Cardona, 2024).

El efecto manado merece un analisis particular porque tiene una dimension social que los
otros sesgos no tienen. Los seres humanos son animales sociales cuyo cerebro da un peso
desproporcionado a la informacion sobre lo que hacen los demas, especialmente en situaciones
de alta incertidumbre. En el contexto financiero, esto se traduce en que los movimientos del
mercado tienden a retroalimentarse: cuando los precios suben muchos compran porque otros
estan comprando, y cuando caen muchos venden porque otros venden, amplificando las
oscilaciones en ambas direcciones. Las redes sociales y los grupos de chat de inversores han
potenciado este fendmeno de manera notable desde 2020, creando ciclos de entusiasmo colectivo
y panico masivo mucho mas rapidos y violentos que los observados en décadas anteriores
(Lopez, Martinez & Pineda, 2022).

El sesgo de disponibilidad hace que los inversores sobreponderen los eventos mas

recientes y los mas vividos emocionalmente. Después de una crisis bursatil importante, el
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inversor tiende a ver riesgos en todas partes y a evitar activos que en condiciones normales
consideraria apropiados para su perfil. Después de un periodo prolongado de alzas, tiende a
minimizar los riesgos y a asumir exposiciones mayores de las que su situacion financiera real
justificaria. EI evento mas cercano en el tiempo, o el que dejé una huella emocional mas
profunda, distorsiona la percepcién del riesgo de manera que no guarda relacion con la
probabilidad estadistica real de los diferentes escenarios (Delgado & Quintero, 2023).

La Tabla 2 sistematiza los sesgos identificados con mayor frecuencia en la literatura
revisada, junto con sus manifestaciones conductuales mas comunes en el contexto de la inversion
individual.

Tabla 2.

Sesgos cognitivos prevalentes en inversores individuales y sus manifestaciones conductuales

Sesgo o Manifestacion conductual
Descripcion técnica

tipica

Busqueda selectiva de Ignorar sefales de

Confirmacién

informacion que valide la

posicidn preexistente

reversion; lectura parcial

del analisis disponible

Exceso de confianza

Sobreestimacion
sistematica de las propias

capacidades analiticas

Operaciones frecuentes;
poca diversificacion;

posiciones concentradas

Peso excesivo otorgado a

Promediar a la baja sin

analisis; referencia

Efecto manda

comportamiento colectivo
en situaciones de

incertidumbre

Anclaje la primera informacion _
o constante al precio de
recibida
compra
Imitacion del

Compras en maximos;

ventas masivas en minimos




Disponibilidad

Sobreponderacion de
eventos recientes o

emocionalmente intensos

Percepcion distorsionada
del riesgo segun el ultimo

ciclo vivido

Aversion pérdida

Asimetria en la valoracion
de pérdidas vs. ganancias

equivalentes

Mantener perdedores;
liquidar ganadores

anticipadamente

Nota. Elaboracién propia a partir de Navarro & Jiménez (2021), Arango & Cardona (2024),
Restrepo & Morales (2023) y Delgado & Quintero (2023).

La sistematizacion presentada en la Tabla 2 responde de manera directa al primer
objetivo especifico del estudio, al agrupar los cinco sesgos con mayor respaldo empirico en la
literatura revisada. Un hallazgo transversal a los cinco sesgos es que ninguno actla de manera

aislada en la préctica: un mismo inversor puede, por ejemplo, anclarse en su precio de compra

(anclaje) mientras busca selectivamente noticias que justifiquen mantener la posicién

(confirmacidn). Esta coocurrencia sugiere que las intervenciones de psicologia financiera mas

efectivas probablemente sean aquellas que abordan los sesgos de forma integrada, y no como

fendmenos independientes a corregir uno por uno.

17
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4.3. Inteligencia emocional aplicada al trading

La inteligencia emocional la capacidad de reconocer, comprender, gestionar y utilizar de
manera constructiva los propios estados afectivos no es un concepto nuevo. Lo que si es
relativamente reciente es su aplicacion sistematica al &mbito de las decisiones financieras y, en
particular, al trading. Durante décadas se asumio que la frialdad emocional era una cualidad
innata que los buenos traders simplemente tenian o no tenian. Las investigaciones de los ultimos
afios han permitido refinar dicha perspectiva, ya que la inteligencia emocional, lejos de ser un
rasgo fijo, es una habilidad que se puede desarrollar, y su desarrollo tiene efectos cuantificables
en los resultados financieros (Suéarez y Valencia, 2022).

Castillo y Bermudez (2024) realizaron un seguimiento longitudinal de 195 traders activos
en Colombia durante 18 meses. Los participantes fueron evaluados al inicio del estudio en cuatro
dimensiones de inteligencia emocional: conciencia emocional propia, regulacién emocional,
motivacion intrinseca y manejo del estrés en condiciones de incertidumbre. Al final del periodo,
los traders ubicados en el cuartil superior de regulacion emocional habian obtenido
rentabilidades promedio un 23 % superiores a las del cuartil inferior, controlando por nivel de
conocimiento técnico y afios de experiencia en los mercados.

El mecanismo detras de este resultado se entiende cuando observamos como funcionan
los mercados en tiempo real. El trader que controla bien sus emociones siente miedo cuando el
mercado baja fuerte, pero el trader no actla por ese miedo, este sigue su plan de trading aunque
su cuerpo le grite que salga de la posicion. Ademas, ejecuta el stop-loss en el nivel que habia
puesto, aungue una parte del cerebro del trader le dice que solo hay que esperar un poco mas.

Esto parece facil en teoria, pero es muy dificil en la practica. Los estudios muestran que la mayor
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parte de las pérdidas evitables ocurre cuando el mecanismo de regulacion falla (Herrera et al.,
2024).

Rueda y Gomez (2023), adaptaron y validaron el modelo de Bar-On de inteligencia
emocional para el contexto financiero latinoamericano. Identificaron las cinco dimensiones que
son importantes para el desempefio del inversor. La primera dimensién es la conciencia
emocional interoceptiva, es la capacidad de detectar con precision el propio estado emocional
antes y durante una operacion, no es una deteccion vaga, como decir “estoy un poco nervioso”,
es una deteccion especifica que permite al inversor tomar una decisién informada sobre si es el
momento adecuado para operar, en la practica, el inversor usa la conciencia emocional
interoceptiva para decidir. La segunda es la regulacion cognitiva-emocional: mantiene el
pensamiento analitico cuando las emociones empujan en sentido contrario. La tercera es la
tolerancia a la frustracion financiera: absorbe rachas de pérdidas, no permite que cambien el
proceso de decision. La cuarta es la perspectiva temporal adaptativa: mantiene el foco en el
objetivo de largo plazo cuando el corto plazo genera ruido emocional. La quinta es la
autoevaluacion no reactiva, la autoevaluacion no reactiva permite revisar las decisiones del
pasado con el andlisis, y el ego no distorsiona el aprendizaje.

El mindfulness, la practica de prestar atencion plena al momento presente, es una
herramienta que ayuda a desarrollar la inteligencia emocional y se usa directamente en el trading.
Jiménez y Ramos (2023), disefiaron el programa de ocho semanas de mindfulness para los 64
traders, encontraron mejoras en los tres indicadores que midieron: la adherencia al plan de
trading aumentd un 31 %, y la reduccion de las operaciones realizadas en los estados de agitacion
emocional disminuy6 un 27 %. y una disminucién del tiempo medio de recuperacion psicologica

después de una pérdida importante (-40 %). EI mecanismo no es misterioso. La practica regular
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del mindfulness entrena al practicante a observar los estados mentales desde una posicién mas
distante. El practicante no se identifica con los estados mentales. El practicante crea el espacio
entre el impulso emocional y la accion que normalmente no existe.

La planificacién emocional preoperativa es otra estrategia que ha mostrado resultados
concretos. Consiste en que el trader, antes de abrir cualquier posicion, defina por escrito las
condiciones exactas de entrada y salida, el nivel maximo de pérdida aceptable y las
circunstancias bajo las cuales modificara la posicion. Este contrato previo con uno mismo actla
como un escudo frente a las decisiones impulsivas del momento real porque el trader ha
comprometido por adelantado su comportamiento ante escenarios especificos. Herrera, Medina y
Rincon (2024) documentaron una reduccion del 34 % en las violaciones de plan entre traders que

implementaron este protocolo durante seis meses, en comparacion con el grupo de control.

4.4. Perfil psicoldgico del inversionista y relacion con el riesgo

La tolerancia al riesgo es uno de los conceptos mas citados en la planificacién financiera
y, al mismo tiempo, uno de los mas mal entendidos. Los cuestionarios estandar de perfil de
riesgo que utilizan los bancos y las plataformas de inversion miden la disposicion declarada del
cliente hacia el riesgo en condiciones de calma relativa. El problema es que esa disposicion
cambia de manera significativa cuando el mercado entra en turbulencia real. Un inversor que en
papel se declara "moderado™ puede comportarse como especulador agresivo en plena euforia de
mercado y como inversor ultraconservador cuando acaba de ver su portafolio perder el 20 % en
dos semanas. Delgado y Quintero (2023) denominaron a este fenémeno risk shifting emocional y
lo documentaron en una muestra de 180 inversores colombianos durante los ciclos de alta

volatilidad de 2022.
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Parra'y Vega (2022) identificaron tres perfiles psicologicos dominantes entre los
inversores latinoamericanos con experiencia menor a cinco afos. El primero es el inversor
impulsivo, que busca gratificacidn a corto plazo, opera con frecuencia excesiva, tiene dificultad
para tolerar la incertidumbre y tiende a abandonar sus estrategias en los primeros signos de
adversidad. El segundo es el inversor ansioso, caracterizado por la paralisis ante las decisiones:
revisa los precios obsesivamente, posterga indefinidamente las entradas al mercado y
frecuentemente pierde oportunidades de rentabilidad por exceso de precaucion y rumia cognitiva.
El tercero es el inversor reflexivo, que establece criterios claros antes de operar, 10s sigue con
disciplina razonable, aprende de sus errores sin autoflagelo excesivo y obtiene, en promedio,
resultados consistentemente superiores a los de los otros dos perfiles.

Lo interesante del estudio de Parra 'y Vega (2022) es que el perfil reflexivo no era el
resultado de una personalidad diferente sino de habitos diferentes. Los inversores que habian
pasado del perfil impulsivo o ansioso al reflexivo lo habian hecho de manera deliberada, con el
apoyo de herramientas como el diario de trading emocional, el trabajo con un mentor o coach
financiero y la implementacion de protocolos de gestion emocional que paulatinamente
reemplazaron las respuestas reactivas por respuestas mas meditadas. El perfil psicolégico del
inversor, en otras palabras, no es un destino fijo sino un punto de partida que puede modificarse
con trabajo consciente.

La influencia del contexto social en el comportamiento inversor merece una
consideracion especifica. Bermudez y Salazar (2022) analizaron el impacto de las redes sociales,
particularmente Twitter/X, Reddit y Telegram, en las decisiones de trading de una muestra de
320 inversores latinoamericanos de activos digitales y encontraron que el 67 % consultaba estas

plataformas antes de tomar decisiones de compra o venta, y que el 48 % reconocia haber sido
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influenciado al menos una vez de manera significativa por el sentimiento colectivo observado en
esas redes. El problema no es consultar la informacion disponible, eso es razonable, sino hacerlo
sin criterios de evaluacion que permitan distinguir el analisis fundamentado del ruido emocional
colectivo.

Montoya y Herrera (2021) exploraron la relacion entre la historia personal de pérdidas y
la configuracidn del perfil de riesgo posterior. Sus hallazgos sugieren que una pérdida severa
temprana en la trayectoria inversora, especialmente si ocurre antes de que el inversor haya
consolidado una identidad financiera estable, puede producir una aversion al riesgo persistente
que limita la capacidad de capturar rendimientos en mercados alcistas durante afios o incluso
décadas. Por el contrario, una racha de ganancias al inicio de la trayectoria puede instalar una
tolerancia al riesgo excesiva que tarde o temprano produce una pérdida desproporcionada. En
ambos casos, el aprendizaje emocional temprano deja una huella que el andlisis racional

posterior no borra automaticamente.

4.5. Herramientas practicas de psicologia financiera para el inversionista

Una revisién de la literatura reciente en psicologia financiera aplicada permite identificar
un conjunto de herramientas con evidencia suficiente como para recomendar su implementacién
en el proceso de inversidn individual. No se trata de recetas universales, en donde cada inversor
tiene un perfil psicoldgico, una situacién financiera y un contexto de mercado distintos, sino de
estrategias que han mostrado eficacia documentada en maltiples estudios y que pueden adaptarse
a distintas circunstancias particulares.

El diario de trading emocional es probablemente la herramienta més citada y,
paraddjicamente, la menos utilizada. Consiste en registrar, después de cada operacion relevante,

no solo los datos técnicos de la misma, como precio de entrada y salida, resultado, activo, sino
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también el estado emocional antes de abrir la posicion, los pensamientos que surgieron durante
su desarrollo y las emociones que acompafiaron el cierre. Con el tiempo, este registro permite al
inversor identificar patrones que de otro modo permanecerian invisibles: qué tipos de situaciones
de mercado le generan mas ansiedad, en qué momentos tiende a violar su propio plan, cuales son
sus sefiales de alerta de que esta operando desde un estado emocional inadecuado. Campos y
Rios (2024) documentaron una mejora significativa en la consistencia de las decisiones de
inversion entre traders que mantuvieron el diario durante mas de tres meses, comparados con el
grupo que no lo utilizo.

El protocolo preoperativo es la segunda herramienta con mayor respaldo empirico. Antes
de ejecutar cualquier operacion, el inversor completa una lista de verificacion que incluye: razén
técnica o fundamental de la operacidn, nivel de stop-loss y take-profit definidos, tamafio maximo
de la posicién en funcién del capital disponible, y una evaluacion breve de su estado emocional
en ese momento. Si el estado emocional supera un umbral de agitacion previamente definido, la
regla es no operar. Esta estructura convierte lo que normalmente es una decision reactiva en un
proceso deliberado, y reduce significativamente la frecuencia de operaciones ejecutadas en
estados de euforia o panico (Fuentes & Pedraza, 2020).

La visualizacion negativa es una técnica de origen estoico que la psicologia financiera
contemporanea ha redescubierto con resultados interesantes. Consiste en que el inversor, antes de
abrir una posicién, imagine con detalle el peor escenario posible: que la operacion salga
exactamente al revés de lo esperado, que la pérdida se materialice en su totalidad. El objetivo no
es cultivar el pesimismo sino inmunizar emocionalmente al inversor frente a la sorpresa negativa
gue tan frecuentemente paraliza o descontrola las decisiones en tiempo real. Quien ya ha

"vivido" mentalmente el peor escenario reacciona con menos panico cuando se produce, porque
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no lo experimenta como algo imprevisto e inmanejable. Herrera, Medina y Rincon (2024)
incorporaron esta técnica en su programa de formacién y observaron una reduccion notable en
las decisiones de cierre anticipado por miedo entre los participantes que la practicaron
regularmente.

La regla del distanciamiento temporal es no tomar ninguna decision relevante de
inversion durante las primeras dos horas despues de una pérdida significativa que parece trivial
pero ha demostrado tener un impacto real en la prevencién de lo que los traders denominan
"operar para recuperar™: el impulso de abrir nuevas posiciones inmediatamente después de una
pérdida para recuperar el dinero perdido, que casi invariablemente produce pérdidas adicionales
porque la decisidn se toma desde el resentimiento emocional y no desde el analisis. El cerebro
necesita tiempo para que los sistemas de regulacién emocional retomen el control sobre los
impulsos del sistema limbico, y ese tiempo varia entre individuos, pero rara vez es inferior a
noventa minutos (Medina & Castro, 2023).

La formacion en economia conductual como practica reflexiva es la quinta herramienta
identificada en la literatura revisada. No se trata simplemente de leer sobre sesgos cognitivos,
sino de trabajarlos de manera activa: identificar en las propias decisiones pasadas los sesgos que
las distorsionaron, construir ejercicios especificos para reconocer cuando un sesgo particular esta
operando en tiempo real, y desarrollar contra-heuristicos que actden como correctivos cuando se
detecta su presencia. Este trabajo, que puede hacerse de manera individual con la ayuda de textos
especializados o de manera grupal con un coach o tutor financiero, produce resultados
acumulativos que se consolidan con el tiempo y que tienen la ventaja adicional de transferirse a

otras &reas de la vida donde los sesgos cognitivos también operan (Moreno & Pérez, 2024).



La Tabla 3 presenta una sintesis comparativa de las cinco herramientas descritas, sus

mecanismos de accion y los estudios que las respaldan.

Tabla 3.

Herramientas de psicologia financiera: mecanismo, evidencia y aplicabilidad

Herramienta

Mecanismo de

accion

Evidencia de

eficacia

Dificultad de

implementacion

Diario emocional

Autoconocimiento
de patrones

conductuales

Campos & Rios
(2024)

Baja (requiere

constancia)

Fuentes & Pedraza

Protocolo Estructuracion del )
) . (2020); Herrera et Media
preoperativo proceso decisional
al. (2024)
Visualizacion Inmunizacion ante Herrera et al. Bai
) ) aja
negativa la sorpresa negativa (2024)

Distanciamiento

Prevencion del

"operar para

Medina & Castro

Media (requiere

temporal (2023) disciplina)
recuperar”
Formacion Desarrollo de ]
. Moreno & Pérez Alta (proceso
conductual contra-heuristicos )
) ) (2024) continuo)
reflexiva personalizados

Nota. Elaboracion propia a partir de las fuentes citadas en la columna de evidencia.

La Tabla 3 responde directamente al cuarto objetivo especifico de este trabajo, referido a
sistematizar herramientas de psicologia financiera con evidencia de eficacia. Se observa un
patrén interesante: las herramientas con menor dificultad de implementacion (diario emocional,

visualizacién negativa) no son necesariamente las de menor impacto reportado, mientras que la
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formacion conductual reflexiva, pese a exigir el mayor esfuerzo sostenido, es la que promete
efectos mas duraderos por su naturaleza acumulativa. Esto sugiere que un programa de
formacion financiera integral deberia combinar herramientas de bajo costo de implementacion
para resultados inmediatos con procesos de mayor exigencia orientados a un cambio mas

estructural en el perfil psicolégico del inversionista.
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5. Conclusiones

En conclusidn, la brecha entre saber y hacer en el &mbito financiero no se cierra con mas
analisis técnico. Se cierra con trabajo psicologico. Los inversores que pierden dinero de manera
sistematica raramente lo hacen por desconocimiento de los activos en los que invierten; lo hacen
porque en los momentos criticos, cuando el mercado cae con violencia o cuando una racha de
ganancias los llena de confianza su sistema emocional toma el mando y produce decisiones que
su propio andlisis racional no habria validado. Este trabajo ha documentado ese patron desde
multiples &ngulos y con evidencia empirica reciente del contexto latinoamericano.

Los sesgos cognitivos no son fallas morales ni sefiales de incapacidad intelectual; son el
resultado de mecanismos cerebrales que evolucionaron para entornos muy distintos a los
mercados financieros modernos. Reconocer eso es el primer paso para gestionarlos. El sesgo de
confirmacion, el exceso de confianza, el efecto manado, el anclaje y la aversion a las pérdidas
operan de manera predecible, lo que significa que es posible anticiparlos y disefiar estructuras de
decision que reduzcan su influencia sin depender exclusivamente de la fuerza de voluntad en el
momento critico.

La inteligencia emocional ha demostrado ser un predictor significativo del desempefio
financiero, tanto o mas que el conocimiento técnico en determinados contextos. El hallazgo de
Castillo y Bermudez (2024), una diferencia del 23 % en rentabilidad entre el cuartil superior e
inferior de regulacion emocional, controlando por experiencia y conocimiento, no deberia
sorprender a nadie que haya pasado tiempo suficiente en los mercados. Lo que resulta mas
novedoso es la confirmacion de que esa capacidad puede desarrollarse de manera deliberada, con

herramientas concretas y medibles.
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El perfil psicologico del inversionista no es un dato fijo. Es el resultado de habitos,
experiencias y marcos cognitivos que se construyen con el tiempo y que, con el trabajo
adecuado, pueden modificarse. Esto tiene implicaciones directas para la educacion financiera: no
basta con ensefiar analisis de estados financieros o lectura de graficas de velas. Es necesario
incorporar contenidos de psicologia financiera, economia conductual y gestién emocional en los
programas de formacion, tanto a nivel universitario como en los espacios de capacitacion
continua que ofrecen las plataformas de inversion.

Queda pendiente una agenda de investigacion empirica mas amplia para el contexto
latinoamericano. La mayoria de los estudios citados en este trabajo tienen muestras relativamente
pequefias y estan circunscritos a Colombia. En este campo, se necesitan estudios comparativos
entre paises de la region, investigaciones longitudinales mas extensas y estudios especificos
sobre el comportamiento psicoldgico de los inversores en mercados de criptoactivos y
plataformas fintech, que representan ya una porcion significativa de la actividad inversora
regional. EI campo es fertil y la relevancia préactica de sus hallazgos para millones de personas
que invierten sus ahorros en estos mercados es innegable.

A partir de lo anterior, se recomienda a las universidades y a las instituciones financieras
de la region incorporar de manera explicita contenidos de psicologia financiera dentro de sus
programas de educacién financiera y de formacidn de inversionistas, en lugar de limitarse a la
ensefianza técnica del analisis de mercados. Para los futuros investigadores, queda abierta la
posibilidad de disefiar y validar programas de intervencién que integren las herramientas
descritas en este trabajo, con el fin de medir su impacto real sobre la rentabilidad de los

inversionistas latinoamericanos en estudios de seguimiento longitudinal.
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