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Resumen Ejecutivo

El presente estudio analiza como influyen los sesgos cognitivos en la toma de
decisiones empresariales. Se enfoca en el impacto del sesgo de exceso de confianza en las
decisiones que toman los ejecutivos que laboran en el Pera, condicionado a los distintos
niveles de mando y su pertenencia a las diferentes areas estratégicas de la organizacion.

Las decisiones que toman los ejecutivos responden al comportamiento de una
economia cada vez mas competitiva y con mayor nivel de incertidumbre. El estudio propone
un marco conceptual que explica el proceso de la toma de decisiones y como este proceso se
encuentra influenciado por el sesgo de exceso de confianza, que, a su vez, influye en aspectos
claves de la organizacién como: inversion, financiamiento y riesgo.

La presente investigacion es de tipo descriptivo - cuantitativa, se utiliz6 un muestreo
por conveniencia, seleccionando a 280 ejecutivos que laboran en el Pert bajo dos criterios: a)
que los decisores tengan como minimo a tres personas a su cargo y, b) que laboren en una
empresa del sector privado. Se aplico una encuesta conformada de 20 items, que permitio
recoger informacion sociodemografica como: edad, sexo, experiencia laboral, entre otros;
caracteristicas de la empresa como el tamafio por nivel de ventas; y aspectos relacionados a la
percepcion y a la toma de decisiones empresariales. Para el procesamiento de datos se utilizd
IBM Statistical Package for the Social Sciences version 27 (SPSS version 27).

Los resultados obtenidos muestran que los ejecutivos incurren en sesgos cognitivos
pues al tomar decisiones respondieron mayoritariamente que: se guian principalmente por su
experiencia, van a superar los objetivos establecidos y confian plenamente en el resultado de
sus decisiones. Asimismo, mas de la mitad de los ejecutivos al tomar decisiones priorizan la
rentabilidad al riesgo, sobreestimando la probabilidad del resultado deseado, evidenciandose
que: a mayor “nivel de instruccidon” o “experiencia laboral”, mayor predisposicion a

subestimar el riesgo.
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Finalmente, se determin6 que la variable mas influyente en la toma de decisiones
empresariales en aspectos de inversion, financiamiento y riesgo es el “nivel de instruccion”.
De manera complementaria, al realizar los analisis de correlacion con la variable agrupada
“exceso de confianza”, se evidencia que el “nivel de instruccion” tiene una correlacion
significativa (coeficiente de Spearman 0.161**) con el sesgo exceso de confianza.

Palabras claves: Toma de decisiones, exceso de confianza, heuristicos, sesgos cognitivos.
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Abstract

This study analyzes how cognitive biases influence business decision making. It
focuses on the impact of the overconfidence bias in the decisions made by executives
working in Peru, conditioned by the different levels of command and their belonging to the
different strategic areas of the organization.

The decisions made by executives respond to the behavior of an increasingly
competitive economy with a higher level of uncertainty. The study proposes a conceptual
framework that explains the decision-making process and how this process is influenced by
the overconfidence bias, which, in turn, influences key aspects of the organization such as:
investment, financing and risk.

This is descriptive-quantitative research, using a convenience sampling, selecting 280
executives working in Peru under two criteria: a) that the decision-makers have at least three
people in charge of them and, b) that they work in a private sector company. A 20-item
survey was applied to collect sociodemographic information such as: age, sex, work
experience, among others; company characteristics such as size and sales level; and aspects
related to perception and business decision-making. IBM Statistical Package for the Social
Sciences version 27 (SPSS version 27) was used for data processing.

The results obtained show that the executives incur in cognitive biases, since when
making decisions, they mostly responded that: they are guided mainly by their experience,
they are going to exceed the established objectives and they have full confidence in the
outcome of their decisions.

Likewise, more than half of the executives prioritize profitability over risk when
making decisions, overestimating the probability of the desired result, showing that: the
higher the "level of education" or "work experience", the greater the predisposition to

underestimate risk.
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Finally, it was determined that the most influential variable in business decision making in
aspects of investment, financing and risk is the "level of education". In a complementary
manner, when performing correlation analyses with the grouped variable "overconfidence", it
is evident that "level of education" has a significant correlation (Spearman's coefficient

0.161**) with the overconfidence bias.

Key words: Decision making, overconfidence, heuristics, cognitive biases.
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Capitulo I: Introduccion

En los afios 80 surge y se desarrolla la economia del comportamiento, su influencia en
el proceso de toma de decisiones y su posterior impacto en el desarrollo econdomico a nivel
mundial (Thaler, 2018). Asi, se han incorporado factores psicologicos al analisis econémico
que permiten explicar la forma de tomar decisiones de manera mas realista, tomando en
cuenta las limitaciones cognitivas, de este modo el poder explicativo de la teoria econdémica
crea mejores condiciones para hacer mas eficientes las politicas de gestion.

La capacidad para tomar decisiones es una competencia estratégica en la creacion de
valor y es a su vez la principal responsabilidad del lider. En relacion al contexto peruano, en
la investigacion “Estudio de toma de decision de lideres en el Pert” (Gaviria et al., 2014) se
evalud a 355 ejecutivos peruanos que operan en distintos rubros y se les segmento en 4
niveles de gerencia: alta, media alta, media y nivel de supervision. El objetivo del estudio fue
identificar estilos de liderazgo, de pensamiento y competencias emocionales. Se utiliz6 la
herramienta Decisions Styles, de Korn/Ferry International, disenada por la filial Leadership
and Talent Consulting (LTC) para ayudar a identificar un perfil internacional llamado “Best
in class” que se usa para hacer comparaciones entre ejecutivos de distintos paises. Los
resultados fueron comparados con un benchmark internacional que fue tomado con la misma
prueba a 1,2 millones de ejecutivos en todo el mundo.

En el estudio de Gaviria et al. (2014) los resultados indicaron que en el liderazgo de
los gerentes peruanos predomina un estilo intelectual sobre el participativo, son gerentes
estructurados en términos de planeacion, tienen método para generar estrategias y logran que
sus equipos las ejecuten. Sin embargo, en sus competencias emocionales muestran tendencia
a ser menos asertivos, mas cautelosos en su toma de decision, y menos dispuestos para
entender y asimilar puntos de vista distintos al suyo.

Por otro lado, los micro y pequeiios empresarios en el Pertl desarrollan sus actividades



en un contexto econémico y social muy particular. Molleapaza et al. (2021) investigaron a un
grupo de 17 empresarios de diferentes sectores economicos analizando 4 dimensiones como:
gestion de capital de trabajo; operatividad, referida a las directrices de criterio y politica;
competitividad, que se refiere a la estrategia y objetivos en relacion con el mercado en el que
opera; y finalmente el entorno, que se refiere a las politicas fiscales y factores
macroecondémicos del giro del negocio. Entre sus hallazgos encontraron que este grupo de
empresarios dejan de lado la informacidn financiera o que usan informacion que carece de
calidad, no tienen definidos sus procesos y mantienen pocos registros de sus operaciones de
ventas, inventarios, entre otros. Estas condiciones generan una dindmica de operaciones
diarias con escasa informacion, los ejecutivos estdn mas propicios a incurrir en sesgos
cognitivos en la toma de decisiones.

Los dos estudios mencionados anteriormente demuestran que existe una diversidad de
factores enmarcados en un contexto condicionado por aspectos generacionales, culturales,
crisis econdmica, entre otros. Estos factores pueden predisponer a los ejecutivos a cometer
errores en sus decisiones y tener un impacto negativo en sus resultados. Por tal motivo, el
objetivo de la presente investigacion es analizar el nivel del sesgo de exceso de confianza de
los ejecutivos en el Peru, a través de la relacion con variables sociodemograficas y de gestion
empresarial, de tal manera que los ejecutivos puedan tener una perspectiva mas clara,
teniendo un mejor andlisis de la dindmica del mercado y asi mejore la calidad de sus
decisiones.

1.1 Definicion del Problema

La teoria economica plantea que las decisiones frente al riesgo e incertidumbre son
elecciones racionales, pero esta racionalidad estd acotada por el conocimiento parcial y las
suposiciones que inducen a interpretar de manera errénea la informacion disponible. Los

ejecutivos toman decisiones sin ser conscientes de que, en el proceso de toma de decisiones



se dejan llevar por sus prejuicios o sesgos y que estos pueden influir de manera negativa en
los resultados a largo plazo en sus organizaciones.

Los tomadores de decisiones tienen a su cargo la responsabilidad de conducir el
crecimiento de la empresa mediante acciones de expansion, inversion, desarrollo de nuevos
negocios, financiamiento, entre muchas otras y asi asegurar la sostenibilidad de la empresa.
Por tal motivo, es importante profundizar en el conocimiento de los factores que influyen en
la toma de decisiones empresariales, ya que pueden impactar positiva o negativamente y esto
se ve reflejado en los resultados de las empresas.

1.2 Proposito de la Investigacion

El objetivo de la presente investigacion es analizar el nivel del sesgo de exceso de
confianza de los ejecutivos en el Peru, a través de la relacion con variables sociodemograficas
y de gestion empresarial.

Objetivos especificos:

a) Analizar el nivel del sesgo de exceso de confianza en los ejecutivos en el Pert.

b) Comprender la relacion entre el sesgo de exceso de confianza de los ejecutivos y

las variables de instruccion, sexo, edad, experiencia laboral y tamafio de empresa.

c) Analizar la relacion del sesgo de exceso de confianza con variables de gestion

empresarial como rendimiento de la inversion y estructura de capital.
1.3 Importancia de la Investigacion

Las empresas nacen para satisfacer una demanda, proporcionan bienes y servicios que
mejoran la calidad de vida de la poblacion, generan ingresos fiscales y estimulan el
crecimiento econdmico y generan empleo a través de la inversion e innovacion. En el Pert,
para el afio 2019, el 95% de las unidades fueron microempresas, el 3.8% son pequenas

empresas, el 0.6% son mediana y grandes empresas y el 0.3% restante son empresas que



pertenecen al Estado (INEI, 2019). La inversion del sector privado es uno de los
determinantes del crecimiento econdmico porque contribuye a mejorar la productividad y
coadyuva a la formacion del acervo de capital (Mendiburt, 2010).

Por este motivo, es importante garantizar la sostenibilidad del sector empresarial en el
largo plazo y esto depende de si se es capaz de anticiparse y adaptarse ante los cambios del
mercado, mantener una mision y vision de futuro claras, y tener la capacidad de enfrentar
situaciones adversas con éxito. Para el logro de estos objetivos, los ejecutivos toman
decisiones en las distintas dreas de la organizacion y de la calidad de estas decisiones
depender4 si se logran o no los resultados esperados.

Existe literatura que permite comprender la relacion entre los sesgos y la toma de
decisiones empresariales; sin embargo, son escasos los estudios aplicados a ejecutivos
peruanos y aun no se comprende de manera integral dichas relaciones. Por tanto, se vuelve
necesario conocer los factores que afectan el proceso de toma de decisiones empresariales en
el ambito nacional, sobre todo el sesgo de exceso de confianza.

De esta manera, se busca también contribuir con evidencia para aumentar la
informacion sobre el tema, que permita elaborar estrategias y acciones por parte de los
tomadores de decisiones para identificar las situaciones en las que los errores sean mas
probables a fin de evitarlos, reduciendo asi, un impacto negativo en las empresas peruanas.
1.4 Limitaciones

El estudio se ha enfocado en los resultados que se han obtenido de una encuesta
realizada a 280 ejecutivos peruanos. Una limitacion, es que los resultados no pueden
generalizarse a la poblacion debido a que es un proceso no aleatorio. Por otro lado, las
respuestas a las elecciones que realizan los ejecutivos se ven influenciadas también por el

tiempo de antigliedad de las empresas y la etapa de crecimiento en la que estas se encuentran,



para una mejor evaluacion se requeriria evaluar los resultados de la empresa en un periodo de
tiempo, esto requeriria un analisis mas extenso de data para evaluar el real impacto de las
elecciones de los directivos.
1.5 Delimitaciones

El presente estudio fue dirigido a ejecutivos que laboran en Perti y en las regiones de
Lima, Arequipa, Piura y Lambayeque. Las regiones se eligieron porque son consideradas de
alta competitividad, segtn el indice de Competitividad Regional (INCORE-2022) presentado
por el Instituto Peruano de Economia (IPE). Adicionalmente, se establecieron dos criterios
para seleccionar a los ejecutivos: (a) que los tomadores de decisiones tengan como minimo a

tres personas a su cargo y, (b) que laboren en una empresa del sector privado.



Capitulo I1: Revision de Literatura

En este capitulo se abordan definiciones, el proceso que sigue, las perspectivas y los
factores que influyen en la toma de decisiones empresariales; luego se explican qué son los
sesgos cognitivos y como influyen en la toma de decisiones. Finalmente, se explica el sesgo
de exceso de confianza mediante los aportes y estudios de diferentes autores, su relacion con
la toma de decisiones empresariales y su influencia en los aspectos claves de una
organizacion.

2.1 La Toma de Decisiones

La Real Academia Espaiola (2021) define “decision” como aquella determinacion o
resolucion que se toma ante una situacion dudosa. Moody (1983) describid el proceso de
toma de decisiones como un circuito cerrado, que se inicia con la toma de conciencia sobre
un problema, luego, se analizan las posibles alternativas de solucion y sus consecuencias;
después se selecciona e implementa la(s) alternativa(s) escogida(s) y evaluada(s) y finalmente
se realiza una retroalimentacion para comprobar su validez y efectividad frente al curso real
de los acontecimientos.

La economia es la ciencia social que analiza las elecciones y las acciones de las
personas, empresas, gobierno y sociedades para enfrentar la escasez (Parkin, 2006). Estudia
la forma de administrar los recursos disponibles y su asignacion, asi como los incentivos que
influyen en dichas elecciones. La economia hace uso del método cientifico y busca explicar
el manejo de las organizaciones en un alcance micro y macroecondmico mediante modelos
teoricos. Es asi, como la teoria econdmica neoclasica plantea que las elecciones de los
agentes son racionales y operan bajo tres supuestos: (a) los agentes tienen preferencias bien
definidas y expectativas no sesgadas, (b) se toman decisiones Optimas en base a esas
creencias y, (c) su principal motivacion es el interés propio (Thaler, 2017). En los ultimos

afios, muchos economistas han incorporado la psicologia al analisis econémico, a fin de



ampliar el espectro, abordando el conocimiento de la naturaleza humana y su influencia en la
toma de decisiones.

McSweeney (2010), en “A Behavioural Model of Rational Choice” reproduce los
hallazgos de Simon publicados en 1955, quien supuso que el agente econdmico tiene un
sistema de preferencias organizado, que conoce los aspectos relevantes del entorno y posee
habilidad para elegir aquella alternativa que le genere mas utilidad. Las decisiones se hacen
secuencialmente, en un contexto de incertidumbre y con las limitaciones propias del ser
humano. La propuesta de Simon, es un concepto de racionalidad adaptativa enfocada mas en
la satisfaccion que en la maximizacion de la utilidad; no se elige el mejor resultado, se elige
uno suficientemente bueno dadas las circunstancias (McSweeney, 2010).

Por otro lado, los estudios realizados por Kahneman y Tversky (1979) ahondan en la
economia conductual, encuentran que existen muchos factores inherentes a la naturaleza
humana, entre ellos: sus propias experiencias o las experiencias de otros, percepciones,
valores, expectativas, posibilidad de éxito o fracaso y vision de futuro que determinan la
calidad de sus decisiones. Los autores encuentran que las elecciones no son necesariamente
racionales y proponen una explicacion mas realista a través de la teoria prospectiva, la misma
que se desarrolla en tres principios bésicos: (a) existe un punto de referencia neutral que
condiciona el resultado final, por ejemplo, no es la misma sensacion de pérdida cuando la
riqueza inicial es S/ 100 soles y se pierden los S/ 100, que cuando se tiene un riqueza inicial
S/ 1,000 soles y se sufre la misma pérdida de S/ 100, (b) la sensibilidad a los cambios es
decreciente, a nivel de dimension sensorial y de cambios en la riqueza y, (c) aversion a la
pérdida, cuando se evalian ganancias y pérdidas equivalentes, la valoracion subjetiva de una
pérdida es mayor que la de la ganancia, es decir, la preocupacion se centra mas en perder que
en ganar.

Asimismo, Thaler y Sunstein (2008) abordaron la problematica social desde los



conceptos de la economia conductual e indican que “la teoria del empujon” se basa en
suponer que el ser humano, ante la toma de una decision, escoge con frecuencia la opcion
mas facil, que no necesariamente, es la mas adecuada.

Desde la perspectiva evolutiva (Cifuentes et al., 2021) se plantea que las decisiones no
son puramente racionales, las dimensiones valorativas del sujeto en un contexto Inter
temporal e incierto afectan las elecciones de los agentes. Los seres humanos experimentan
procesos de motivacion, adaptacion y heuristica complejos, condicionados por factores de
educacion, emociones e interacciones y toman decisiones individuales que interactiian en
procesos diversos afectando la dinamica de los mercados.

Kahneman (2003) recogio6 una idea sustancial de los estudios previos de Stanovich y
West (2002) sobre las caracteristicas de dos tipos de procesos cognitivos que se corresponden
a los modos de intuir y razonar. El primero de ellos es el Sistema 1, aquel en el que los
pensamientos, impresiones y asociaciones se realizan sin esfuerzo; el individuo no es
consciente de la situacion y esta propenso a cometer errores debido a que a menudo estas
impresiones estan cargadas de emociones o estan determinadas por la costumbre. Las
operaciones del sistema 2 requieren un mayor esfuerzo, estan controladas de forma
deliberada, son mas lentas y vienen determinadas por reglas (ver Figura 1).

Las emociones, el optimismo en la asuncion del riesgo y la aversion a las posibles
pérdidas, influyen en la percepcion que cada individuo tiene de la realidad (Khaneman,
2003). Asi, la intuicion y el razonamiento se usan como vias alternativas al momento de
elegir y resolver problemas; entonces, los agentes no razonan mal, sino que a menudo actiian
intuitivamente interpretando de manera errdnea y sistematica la informacion disponible.

Asimismo, Rueda y Peris (2013) sefialaron que, dependiendo del entorno, se le

presentan al tomador de decisiones tres escenarios: (a) certeza, ocurre cuando hay garantia de



lo que ocurrira en el futuro, esta situacion es poco probable, debido a que no siempre se
cuenta con informacion perfecta y competencias personales para evaluar todas las alternativas
Figura 1

Los Tres Sistemas Cognitivos

Nota. Tomado de “Mapas de racionalidad limitada: psicologia para una economia

conductual”, por Kahneman, D. (2003). Revista Asturiana de Economia — RAE, (28), p. 185.

y poder escoger la mas adecuada, (b) riesgo, en el que el tomador de decisiones por su
experiencia y la informacion disponible, puede asignar probabilidades a las diferentes
opciones y calcular los resultados promedio de sus decisiones y, (c) incertidumbre, aqui no es
posible asignar probabilidades a los sucesos futuros; en este escenario los criterios de
decision seran politicos, econdmicos y por la orientacion psicologica del tomador de
decisiones.

En el campo empresarial, Eisenhardt (1999) defini6 una decision empresarial
estratégica como la accion de comprometer los recursos y las competencias necesarias para
alcanzar los objetivos estratégicos, influir en la direccion y la estructura de la organizacion,

asi como dar forma al curso de una empresa. Shrivastava y Grant (1985) sefialaron que las
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decisiones estratégicas generalmente implican el compromiso de los equipos de alta direccion
en la planificacion a largo plazo y se determinan en respuesta a problemas nuevos, mas
complejos e involucrando las tendencias ambientales.

Las variables que afectan las decisiones abarcan diferencias individuales, experiencias
antiguas y sesgos cognitivos (West et al., 2008). Segin Baron y Zapata (2018) los aportes de
Kahneman en la administracion describen que los procesos de toma de decisiones se
desarrollan dentro de los limites de racionalidad acotada, por una vision parcial y subjetiva de
la situacion, restringida a lo que cada uno dispone y es capaz de procesar, y dentro de
patrones de pensamientos que sugestionan la forma de analizar y resolver problemas, a lo que
se le llaman sesgos cognitivos.

2.2. Heuristicos y Sesgos Cognitivos

Pascale y Pascale (2007) sefalaron que existen diversos fendmenos psicolégicos que
influyen en la toma de decisiones como lo son: la heuristica y los sesgos cognitivos. La
heuristica se entiende como los principios o reglas donde las personas se apoyan para reducir
el trabajo que conlleva evaluar probabilidades y predecir valores, asi los individuos pueden
realizar juicios mas simples. Y el sesgo se entiende como una predisposicion al error.

Kahneman y Tversky (1973) plantearon que las predicciones intuitivas que realizan
las personas, no siguen la teoria estadistica de la prediccion, sino que se basan en el uso de
los heuristicos que a veces conlleva a cometer errores graves y sistematicos; en sus estudios
encuentran tres heuristicos principales, estos son: (a) representatividad, que es un atajo
mental en que se estima la probabilidad de que un evento suceda comparandolo con una
situacion previa, existente en la mente, (b) disponibilidad, que son las impresiones inmediatas
que llegan a la mente del individuo y que usa cuando tienen que hacer una evaluacién y, (c)
anclaje, se refiere a que existe un “ancla” o idea preconcebida al que se recurre para hacer

una comparacion cuando se tiene que hacer una eleccion.
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Arellano y Barreto (2016) mencionaron que los heuristicos son parte de una estrategia
que busca crear practicas o habitos que limitan, de manera mental y social, la incertidumbre a
la que se enfrentan los individuos cuando toman decisiones. Estos heuristicos han sido tan
utiles y usados por miles de afios que han ayudado a la supervivencia de los seres humanos a
poder alcanzar un control sobre su entorno. Es posible que el uso méas extenso de la heuristica
en la toma de decisiones estratégica pueda ser una ventaja en los afios de puesta en marcha,
pero podria conducir a la desaparicion de la empresa a medida que ésta madura (Busenitz &
Barney, 1997).

Kumar y Goyal (2016) encontraron que los inversores siguen un proceso racional de
toma de decisiones; sin embargo, sus decisiones se ven influenciadas por los sesgos que
surgen en diferentes etapas del proceso. Aqui, la psicologia influye en las finanzas
conductuales y tiene un posterior efecto en los mercados, afectando las decisiones de
inversion a corto y largo plazo (Ahmad, 2020).

De acuerdo con Zapata y Canet (2009) los sesgos son mecanismos cognitivos, reglas
de juicio que simplifican las situaciones complejas para que las personas encargadas de tomar
decisiones puedan llegar a una conclusion y tomar acciones mas adecuadas. Asimismo, estos
sesgos cognitivos son parte de la estructura de la personalidad, la cual no se modifica con
facilidad en el corto tiempo; éstos son también el resultado de la capacidad que tiene la mente
humana para absorber informacion y generar nuevo conocimiento a partir de ella. Esta
facultad forma parte del proceso cognitivo y se encuentra inmersa en el ser humano (Zapata
& Hernandez, 2017). Otros autores, como Montibeller y Winterfeldt (2015) hicieron una
distincion entre sesgos dificiles y sesgos faciles de corregir. Afirman que los sesgos dificiles
son resistentes a la ldgica, a la descomposicion y al uso de herramientas de entrenamiento.
Entre estos sesgos se mencionan el sesgo de exceso de confianza y el anclaje. Sobre los

diferentes sesgos cognitivos, se pueden resaltar los siguientes (ver Tabla 1).
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Diferentes Sesgos Cognitivos

Sesgo

Definicién

Anclaje

Subestimar la
incertidumbre

Proximidad

Ilusién de Control

Disponibilidad

Falta de
consistencia

Exceso de
confianza

Atribucion del
éxito

Optimismo

Ley de pequefios
nimeros

Falacia de la
Planificacion

La informacidn inicial tiene gran influencia sobre el proceso de toma de decisiones.

El exceso de optimismo, las ilusiones, o la necesidad de disminuir la ansiedad conducen
a una subestimacion de la incertidumbre.

Los eventos ocurridos mas recientemente tienen una mayor influencia sobre las
decisiones actuales.

Los individuos sobrestiman sus propias habilidades y, por tanto, aumentan sus
expectativas con relacion a su desempefio en aquellas situaciones donde esas habilidades
no necesariamente constituyen un factor importante para la toma de decisiones.

La confianza sobre eventos facilmente recordables produce la exclusion de otra
informacién mas importante

Se refiere a la incapacidad de hacer uso de los mismos criterios o juicios de decision en
eventos similares.

Se relaciona con el desconocimiento de los limites de la informacion necesaria para tomar
ciertas acciones, esto puede llevar al gerente a desconocer cuanta informacion adicional
requiere en un momento dado.

El éxito es atribuido a las capacidades individuales, y el fracaso a los errores de otras
personas.

Conduce al individuo a sobreestimar la probabilidad de que ocurran eventos positivos y
subestimar los negativos.

La persona utiliza una pequefia muestra de informacion para dar resultados concluyentes y
definitivos.

Significa que un exceso de optimismo al momento de estimar el tiempo que se requiere
para realizar algo. Con lo cual, hay la tendencia a subestimar el tiempo necesario para
realizar una actividad.

Nota. Adaptado de “La empresa: Diserio, estructuras, procedimientos y formas

organizativas” por Zapata & Hernandez (2017).

https://www.researchgate.net/profile/Gerardo-Zapata-

Rotundo/publication/325391604 La Empresa Diseno Estructuras Procedimientos y Form

as_Organizativas Tercera Edicion Ampliada/links/5b0Oaca9ba6fdcc8c25333a0e/La-

Empresa-Diseno-Estructuras-Procedimientos-y-Formas-Organizativas-Tercera-Edicion-

Ampliada.pdf, p. 244


https://www.researchgate.net/profile/Gerardo-Zapata-Rotundo/publication/325391604_La_Empresa_Diseno_Estructuras_Procedimientos_y_Formas_Organizativas_Tercera_Edicion_Ampliada/links/5b0aca9ba6fdcc8c25333a0e/La-Empresa-Diseno-Estructuras-Procedimientos-y-Formas-Organizativas-Tercera-Edicion-Ampliada.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Gerardo-Zapata-Rotundo/publication/325391604_La_Empresa_Diseno_Estructuras_Procedimientos_y_Formas_Organizativas_Tercera_Edicion_Ampliada/links/5b0aca9ba6fdcc8c25333a0e/La-Empresa-Diseno-Estructuras-Procedimientos-y-Formas-Organizativas-Tercera-Edicion-Ampliada.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Gerardo-Zapata-Rotundo/publication/325391604_La_Empresa_Diseno_Estructuras_Procedimientos_y_Formas_Organizativas_Tercera_Edicion_Ampliada/links/5b0aca9ba6fdcc8c25333a0e/La-Empresa-Diseno-Estructuras-Procedimientos-y-Formas-Organizativas-Tercera-Edicion-Ampliada.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Gerardo-Zapata-Rotundo/publication/325391604_La_Empresa_Diseno_Estructuras_Procedimientos_y_Formas_Organizativas_Tercera_Edicion_Ampliada/links/5b0aca9ba6fdcc8c25333a0e/La-Empresa-Diseno-Estructuras-Procedimientos-y-Formas-Organizativas-Tercera-Edicion-Ampliada.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Gerardo-Zapata-Rotundo/publication/325391604_La_Empresa_Diseno_Estructuras_Procedimientos_y_Formas_Organizativas_Tercera_Edicion_Ampliada/links/5b0aca9ba6fdcc8c25333a0e/La-Empresa-Diseno-Estructuras-Procedimientos-y-Formas-Organizativas-Tercera-Edicion-Ampliada.pdf
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Asimismo, Johnson y Fowler (2011) sostuvieron que uno de los sesgos mas
consistentes, potente y generalizado es el de exceso de confianza; en este, la mayoria de los
individuos tiende a exagerar sus cualidades y capacidades personales, lo que lleva a tener una
ilusion de control sobre los eventos e invulnerabilidad al riesgo. El sesgo de exceso de
confianza es un “Error de juicio” porque lleva al ejecutivo a sobrestimar las propias
capacidades y/o subestimar al oponente.

2.3 Sesgo de Exceso de Confianza
2.3.1 Definicion

Moore y Kim (2003) definieron el exceso de confianza, como la sobreestimacion de
las capacidades que uno mismo tiene en relacion con los demas. Weinstein (1980) y Svenson
(1981) indicaron que el exceso de confianza es una tendencia en que las personas suelen creer
que sus habilidades para ciertas actividades son mejores que las de los demas. Para Moore y
Healy (2008) existirian tres formas de exceso de confianza: (a) sobre estimacion del
desempefio real de uno mismo, (b) sobre ubicacion del desempeio con relacion a los demas
y, (c) precision excesiva en las propias creencias.

De la misma manera, diversos estudios (Camerer & Lovallo, 1999; Gervais, Heaton &
Odean, 2011; Russo & Schoemaker, 1992) encontraron que directivos con amplia trayectoria
tienden a sobreestimar sus conocimientos y sus habilidades (Useche, 2014). En las
organizaciones, esta tendencia lleva a invertir mas recursos de lo estimado y exponerse mas
ampliamente a los riesgos, resultando desempefios extremadamente buenos o malos (Baker &
Waurgler, 2013).

Parveen et al, (2020) estudiaron el impacto del heuristico de representatividad y sesgo
de exceso de confianza sobre la toma de decisiones de inversion usando la metodologia de
ecuaciones estructurales. Sus hallazgos sobre una poblacion de 301 empresas pertenecientes a

35 sectores de la Bolsa de Valores de Pakistan (PSX), muestran que las decisiones de
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inversion dependen del desempefio pasado de las empresas, que los inversores con exceso de
confianza sobreestiman sus habilidades y confian en sus conocimientos, usando los resultados
histéricos al momento de negociar, son reacios al riesgo y no apuestan por el largo plazo en la
inversion. Las razones que explicarian este comportamiento es que los inversores viven en
una cultura colectiva influenciados por la familia y la falta de conocimiento financiero.

Griffin y Varey (1996) plantearon la existencia de dos fenomenos distintos de exceso
de confianza; uno es el optimista, vinculado a un mayor entusiasmo que sobreestima la
probabilidad de un resultado deseado y este, a su vez, es resultado de procesos
motivacionales y también cognitivos; y un segundo fendmeno, que es la sobreestimacion del
conocimiento de uno mismo, especificamente, la sobrevaloracion del juicio de uno mismo
cuando no hay resultados favorables, este fendmeno esta determinado, simplemente, por
procesos cognitivos.

Por otro lado, existen autores que sefialan, que el sesgo de exceso de confianza no es
del todo malo. De acuerdo con Gervais (2010), Myers y Allen (2011) un aspecto positivo del
exceso de confianza es que contribuye al logro de las metas propuestas en diversos proyectos;
dado que existe un mayor nivel de compromiso de las directivas por parte de los tomadores
de decisiones. Sin embargo, un grave problema que resulta de proyecciones muy optimistas
es que la persona se incline por tomar actitudes incorrectas como las de manipular o alterar la
informacion para alcanzar o superar aquellas metas excesivas. Esto es evidenciado por
Schrand y Zechman (2011), quienes encontraron una estrecha relacion entre los niveles de
exceso de confianza por parte de los directivos y los fraudes corporativos.

2.3.2 Impacto del Sesgo de Exceso de Confianza en la Toma de Decisiones Empresariales

En esta seccion mencionaremos la relacion que los autores han encontrado en sus
investigaciones sobre: datos sociodemograficos y aspectos de personalidad de los tomadores

de decisiones, aspectos relevantes de la organizacion (rentabilidad, financiamiento
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y riesgo) y como todos estos elementos se relacionan con el sesgo de exceso de confianza.

Exceso de confianza y variables sociodemograficas. Las variables
sociodemograficas, como: la edad, ingreso, género, nivel de instruccion pueden influenciar en
la toma de decisiones de inversion de un individuo, afectando su propension a asumir riesgos
(Baker et al., 2019). La edad de los directivos, también se asocia no so6lo al riesgo, sino
también al compromiso y disposicion a los cambios; asi hay propension a generar mas
confianza y precision de juicio (Buchholtz & Ribbens, 1994).

Liy Zhang (2022) estudiaron la influencia del sesgo de confianza de los directores
ejecutivos en los procesos de innovacion al interior de empresas chinas en el periodo 2009 -
2016. Los autores mencionan que los gerentes de mayor edad son mas reacios al riesgo que
los jovenes, los gerentes masculinos suelen ser mas engreidos y radicales que las gerentes
femeninas y aquellos gerentes con mayor experiencia en educacion comercial pueden tener
una comprension mas completa de riesgos y beneficios. Estos aspectos hacen que sean mas
cautelosos al tomar decisiones de gestion y es mas probable que muestren mayor exceso de
confianza que aquellos, que tienen un nivel de educacion mas bajo (Li & Zhang, 2022).

Asimismo, Khilar y Singh (2019) sostuvieron que el exceso de confianza ocurre
cuando se sobreestima o subestima ciertas acciones en base a la propia sabiduria o
conocimiento. En un estudio que realizaron en Odisha, la India, los autores muestran que el
48 % de los encuestados se arrepintio de una decision tomada en el pasado, el 63% indicé que
fue por sobreestimacion y el 37 % por subestimacion, concluyendo que los inversionistas
estan influenciados por el sesgo de confianza.

Exceso de confianza y aspectos de la personalidad. Aqui, veremos diferentes
aspectos como autoevaluacion, autoconcepto, narcisismo y optimismo. Ehrlinger et al.,
(2008) plantearon que los trabajadores de més bajo rendimiento tienen exceso de confianza

en las estimaciones de su desempeio, debido a que, su propia incompetencia los priva de
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reconocer sus deficiencias. En el caso de trabajadores que tienen mejor rendimiento, €stos
tienen a subestimar sus resultados porque sobreestiman los resultados de sus pares; sin
embargo, cuando evaluan su propio desempefio de manera absoluta, sin comparaciones,
suelen ser mas precisos y no muestran un sesgo direccional hacia la sobreestimacion o
subestimacion.

Dunning et al. (2003) hallaron evidencia de que las personas son felizmente
inconscientes de su incompetencia porque su falta de habilidad no solo les impide dar
respuestas correctas, sino que ademas carecen de la pericia para reconocer que no cumplen
con los parametros de lo que se considera un rango aceptable de desempefio.

Sin embargo, Haran et al. (2013) mencionaron que las personas que tienen la
predisposicion a lo que ellos denominan apertura mental activa, “Actively Open-Minded
Thinking” (AOT) tienen mayor probabilidad que otros, de hacer prondsticos mas precisos ya
que quienes usan AOT tienden a recopilar més y mejor informacion.

En la investigacion de Brunzel et al. (2021) mencionan que el exceso de confianza y
el narcisismo de los altos ejecutivos influye en la estrategia y afecta los resultados de la
empresa de manera importante, pero como afectan estos resultados, depende de los diferentes
mecanismos de regulacion de los ejecutivos. Los narcisistas tienen mas exceso de confianza
y mayor disposicion a realizar apuestas arriesgadas y a evaluar su desempefio basados en
como esperan actuar mas que, en como actuaron realmente (Campbell et al., 2004).

Asimismo, Cooper et al. (1988) encontraron que, cerca del 81% de los emprendedores
cree que sus posibilidades de éxito son al menos del 70%, y que cerca del 33% de ellos
tendran éxito definitivamente. El optimismo de los emprendedores no se reduce de manera
significativa alin, a pesar de haber experimentado situaciones anteriores de fracasos (Useche,
2014).

Ademas, Koellinger y Treffers (2015) mencionaron que el exceso de confianza en los
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empresarios redunda en un rendimiento inferior al 6ptimo esperado de sus inversiones por lo
que, en la busqueda de estrategias para limitar estos efectos, realizaron un estudio
experimental compatible con incentivos. Los hallazgos sugieren que la alegria que siente el
ejecutivo al momento de tomar decisiones conlleva a un exceso de confianza, sin embargo,
cuando el individuo es consciente de su estado de &nimo positivo y la razon del mismo, esto
ayuda a reducir el heuristico durante un corto periodo.

Exceso de confianza y el rendimiento de la inversion. El exceso de confianza es la
caracteristica mas significativa de los gerentes, quienes tienden a ser mas confiados que el
publico general, sus decisiones tienen un impacto considerable en el rendimiento de la
empresa (Qiao & Xu, 2019). La edad, la amplitud de las decisiones en la empresa y la
financiacion con capitales externos son variables que afectan el exceso de confianza de un
gerente; y los sesgos cognitivos de los individuos estan en funcion de factores individuales y
contextuales (Forbes, 2005).

Desde otra perspectiva, al buscar ser admirado, se espera que el directivo busque una
inversion eficiente y de bajo riesgo que reduzca en general, la toma de riesgos de la empresa
(Salehi et al., 2021). Las empresas que toman mas riesgos invierten mas en activos de largo
plazo y esto aumenta la elasticidad de las ganancias de la empresa por las inversiones en
investigacion y desarrollo, a la vez, estos ejecutivos consideran el nimero de afios que
pasaran en la empresa hasta la jubilacion (Mekhaimer et al., 2022).

El desempefio pasado es un factor retrospectivo, en el que el éxito o el fracaso de los
eventos pasados en una organizacion puede retroalimentar los comportamientos y estrategias
organizacionales (Hu et al., 2019). Aunque, el proceso de toma de decisiones no puede
basarse unicamente en las experiencias pasadas de la empresa, el sesgo de exceso de

confianza introduce una aspiracion prospectiva con vision de futuro en que, el gerente se
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adapta a las expectativas y objetivos futuros (Desmond, 2020); a pesar de tomar decisiones y
comportamientos costosos, sus beneficios motivacionales, en forma de mayor valor y
persistencia, podrian superar esos costos (Haselton et al., 2015).

Los empresarios son mas susceptibles al uso de heuristicas y sesgos que los gerentes
de las grandes organizaciones, debido a que, enfrentan mayor grado de incertidumbre,
perciben menos riesgo en una situacion similar y estan mas dispuestos a generalizar a partir
de una experiencia limitada (sesgo de representatividad) por lo que confian que serdn capaces
de superar los obstaculos, asi, sus decisiones estan relacionadas a la forma en como perciben
el riesgo, antes que ser més o menos proclives a el (Busenitz, 1997).

Betzer et al. (2022) investigaron la relacion entre el exceso de confianza en los
gerentes y su politica de inversion. Esta medida de exceso de confianza se refiere al
optimismo, o la sobreestimacion porque tienen creencias sesgadas en factores fuera de su
control, como el entorno macroecondmico, o porque sobreestiman sus propias habilidades.
Los mencionados autores, obtienen datos de pequefias y medianas empresas alemanas entre
los afios 2003 y 2022 usando encuestas anuales para una poblacion en un rango de 6,000 a
20,000 empresas. Los hallazgos indican que, en el caso de las PYME, las decisiones tienen
mayor impacto, pues el dueno es el unico que elige. Ademas, al existir menores controles es
mas evidente la tendencia a ser confiados e invertir en exceso; sin embargo, los resultados de
los proyectos iniciados por este tipo de gerentes tienen menor probabilidad de culminarse con
éxito. Los gerentes mas confiados prefieren retrasar en vez de abandonar o reducir el tamafio
de un proyecto, porque en su opinion, los problemas que enfrentan son transitorios.

Por otra parte, el exceso de confianza ayuda a los CEOS a explotar oportunidades de
crecimiento innovadoras (Hirshleifer et al., 2012), tiene un impacto positivo en la produccion

e innovacion empresarial, y cuanto mayor sea el grado de narcisismo mayor sera el
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rendimiento de la innovacion (Lan et al., 2021); sin embargo, cuando existen controles
internos demasiado altos o bajos, la correlacion entre exceso de confianza del CEO y la
productividad e innovacion, no es significativa (Li & Zhang, 2022).

Exceso de confianza y estructura de capital. La aversion al riesgo propicia que se
dejen de hacer transacciones que pueden desencadenar en posibles pérdidas; sin embargo, en
contraposicion, se encuentra que el sesgo de exceso de confianza presenta siempre un
escenario optimista ya que este, no es consciente del riesgo, haciendo que se causen mayores
transacciones. Teniendo asi una relacion inversamente proporcional, es decir, en cuanto
mayor sea la aversion al riesgo, menor serd el exceso de confianza (Sanchez & Montafiez
2018).

Useche (2014) analiz6 la manera en que el sesgo de exceso de confianza y optimismo
influyen de forma sistematica en el proceso de presupuesto de capital. La evidencia empirica
demuestra que dicho sesgo conduce a sobreestimar los flujos de caja netos esperados e
inducen a subestimar sus varianzas, lo que lleva a tomar decisiones financieras sub-6ptimas
(sobreinversion y excesiva exposicion al riesgo); so6lo en ocasiones, originan practicas que

aportan valor a la empresa.
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Capitulo I11: Metodologia

En este capitulo se describe la metodologia empleada en la investigacion. Se presenta
el disefo de la investigacion, el alcance, enfoque del estudio, asi como la justificacion del
disefio; se define la poblacion y la muestra; se presenta el instrumento utilizado, se mide su
validez y confiabilidad; se presenta la forma en como se recolectaron los datos y la
herramienta con la que se analizé la informacion estadistica.

3.1 Disefio de la Investigacion

El presente estudio es de alcance descriptivo con un enfoque cuantitativo. El alcance
descriptivo permite especificar propiedades, determinar caracteristicas y/o elementos de
cualquier fenomeno que se esté analizando; el enfoque cuantitativo utiliza la recoleccion,
analisis y la interpretacion de la informacion para posteriormente responder las preguntas de
investigacion planteadas previamente (Maldonado, 2018). La recoleccion de los datos se
realiz6 de manera transversal, ya que se llevo en un momento determinado y Unico en el
tiempo.

3.2 Poblacién y Muestra

La muestra estuvo compuesta por 280 ejecutivos informantes que laboran en Lima,
Arequipa, Piura y Lambayeque, regiones que se encuentran dentro de las 10 primeras en el
ranking de competitividad de INCORE 2022 (IPE)

Se utilizé un muestreo no probabilistico, intencional ya que el estudio ha sido
orientado a un sector especifico que permita analizar la existencia del sesgo de exceso de
confianza en los tomadores de decisiones empresariales en ejecutivos peruanos; los criterios
de muestreo que se han considerado son: (a) tener bajo su cargo como minimo tres
colaboradores, y (b) trabajar en una institucion privada. Para la recoleccion de datos se
elabord la encuesta con 20 items antes mencionados en la aplicacion google forms y se puso a

disposicion de los encuestados entre el 30 de junio y el 04 de julio de 2022. El tratamiento de
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los resultados, cuadros e indicadores estadisticos se hizo usando el programa estadistico
SPSS 27. El cuestionario se puede ver en el Apéndice A.
3.3 Instrumento

Como instrumento para la recoleccion de datos, se elabor6 una encuesta en base a la
revision de la literatura y considerando los aspectos claves de la organizacion como: la
inversion, el financiamiento y el riesgo. Const6 de dos secciones, la primera referida a
aspectos sociodemograficos, entre ellos: sexo, edad, grado de instruccidn, tamafio de la
empresa segun el nivel de ventas, aflos de experiencia, personal a cargo y puesto. La segunda
parte estructurada en 13 items con una escala tipo Likert que va de 1 a 5; sobre la
predisposicion que muestran los ejecutivos a actuar en los diferentes escenarios planteados en
dichos items. La escala usada fue: (1) Nunca, (2) Casi nunca, (3) Ocasionalmente, (4) Muy
seguido y (5) Siempre. Todas las preguntas se estructuraron para ser respondidas con caracter
obligatorio.

Con la finalidad de evaluar el sesgo de exceso de confianza, se estimo la variable
agrupada Sesgo de Exceso de Confianza (SEC). Esta variable incluye la sumatoria de los
valores de la escala de Likert de 5 dimensiones de los 13 items ya mencionados, que estan
contenidos desde la pregunta 8 a la pregunta 20 (ver apéndice A).

Los valores de la variable agrupada SEC se dividieron en tres intervalos: a) Relacion
débil, b) relacion intermedia y, c) relacion solida. El rango de intervalo de relacion solida es
la que estaria indicando que existe Sesgo de Exceso de Confianza en la toma de decisiones.

Exceso de confianza: Variable agrupada:

Total de Minimo Maximo Media Desviacion
Ejecutivos Estandar
Valores 280 15 65 47,65 6,981

47.65 —0.75%6.981 =42.41425 = 42

47.65 +0.75*%6.981 = 52.88575 = 53
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Valores entre 15 y 42 Evidencia de relacion débil

Valores entre 43 y 53  Evidencia de relacion intermedia

Valores entre 54 améas  Evidencia de relacion sélida.
3.4 items Invertidos o Negativos

Para Llinares et al. (2012) la manera de disminuir la aquiescencia, entendida como la
inclinacion a estar de acuerdo con cualquier afirmacion, es mediante el uso de items positivos
que estan en relacion con el atributo que mide el instrumento, y de items negativos en
relacion opuesta; es por dicho motivo que estas técnicas son usadas por muchos afios en la
psicologia y en otras ciencias sociales.

Para el instrumento del presente estudio, se elaboraron 13 items, que de acuerdo a la
revision de la literatura, miden el sesgo de exceso de confianza. En el caso de las preguntas
13, 16, 18 se quedaron con los valores originales, con un valor el maximo de 5 a la respuesta
“siempre” y 1 a la respuesta “nunca”. Por otro lado, en los items 8, 9, 10, 11, 12, 14, 15, 17,
19y 20 se uso el recurso de items invertidos, asignando valor de 1 a la respuesta “nunca” y 5
a la respuesta “siempre” con el objetivo de disminuir la aquiescencia y alinear los constructos
para que se orienten en el mismo sentido y hacer las estimaciones de analisis correlacional.
La recodificacion de los items se hizo en el mismo programa SPSS 27.

3.5 Validez y Confiabilidad

Quero (2010) menciono que en cualquier instrumento de medicion es deseable tener
las caracteristicas de confiabilidad y validez que son claves para brindar “solidez
psicométrica”. En el caso de la confiabilidad, esta puede tomar formas o expresiones al ser
medida o estimada: coeficientes de precision, estabilidad, equivalencia, homogeneidad o
consistencia interna; lo comun, es que estan expresados como diversos coeficientes de
correlacion.

El alfa de Cronbach es uno de los estimadores que permite estimar la fiabilidad de un
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instrumento cuando la respuesta tiene mas de dos valores, como es el caso de las actitudes
con escalas tipo Likert (Rodriguez-Rodriguez & Reguant-Alvarez, 2020).

Los parametros de aceptacion del Alpha de Cronbach refieren que cuando el valor es
inferior a 0.7 el nivel de significancia es inaceptable. En el caso de que el estimador oscile
entre el rango de 0.70 y 0.79 es aceptable y si esta entre 0.80 y 0.89, el nivel de significancia
es bueno (Cicchetti, 1994). Se estim6 el coeficiente Alfa de Cronbach del instrumento
utilizado en la presente investigacion, obteniendo un valor de 0.78, que lo ubica en un rango
aceptable (ver Tabla 2).

Tabla 2

Prueba de Confiabilidad

Alfa de Cronbach N de elementos
0,787 20

Adicionalmente, el instrumento fue validado por dos psicologas peruanas expertas en
la materia de estudio.
3.6 Correlacion

Se utiliz6 el estimador Rho de Spearman. Los valores cercanos a 1 indican una
correlacion positiva y fuerte. Los valores cercanos a -1 indican una relacion negativa y fuerte.
Los valores cercanos a cero indican que no hay una correlacion lineal, pero podria haber otro
tipo de correlacion. Valores entre 0 y 0.25 indican una relacion escasa o nula; entre 0.51 y

0.75 moderada o fuerte; y entre 0.76 y 1 fuerte y perfecta.
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Capitulo IV: Presentacion y Discusion de Resultados

En esta seccion se exponen los resultados obtenidos de los ejecutivos informantes; se
define el perfil de acuerdo a variables sociodemograficas de edad, sexo, nivel de instruccion,
experiencia laboral, tamafio de empresa en la que laboran, nimero de personas a su cargo y
nivel de mando.

Posteriormente se analiza la relacion del Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) con las
preguntas de los 13 items comprendidos en el apéndice A, relacionados a la predisposicion a
actuar con relacion a la inversion y estructura de capital.

Finalmente se presentan los resultados del analisis de correlacion entre la variable
agrupada Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) con las variables, nivel de instruccion, sexo,
edad, experiencia laboral y tamafio de empresa.

4.1 Descripcion de la Muestra

Al analizar la muestra se aprecia que la mayor cantidad de los ejecutivos tiene una
edad que oscila entre 31 a 40 afios, lo cual representa el 41.4% de los informantes. E1 38.2%
de los informantes oscila entre 41 a 50 afios. Hay 16 ejecutivos informantes menores a 30
afios y 24 por encima de 60 afios. E1 75.40% de la muestra son varones y el 24.6% son
mujeres (ver Tabla 3 y 4).

Tabla 3

Ejecutivos Informantes por Edad

Edad (anos) Numero de informantes Porcentaje de informantes
Menor o igual a 30 16 5.7%

31-40 afios 116 41.4%

41-50 anos 107 38.2%

50-60 afios 17 6.1%

Mas de 60 afios 24 8.6%

Total 280 100%




Tabla 4

Ejecutivos Informantes por Sexo

Sexo Numero de informantes ~ Porcentaje de informantes
Masculino 211 75.40%
Femenino 69 24.6%

Total 280 100%

Respecto al nivel de instruccion, el 50% de los ejecutivos informantes cuenta con
estudios de maestria, el 45.4% con estudios universitarios, los que tienen estudios técnicos
representan el 3.2% y solo 4 personas cuentan con el grado académico de doctorado (ver
Tabla 5).

Tabla 5

Ejecutivos Informantes por Nivel de Instruccion

Nivel de instruccion Numero de informantes  Porcentaje de informantes
Superior Técnico 9 3.2%

Superior Universitario 127 45.4%
Maestria 140 50.0%
Doctorado 4 1.4%

Total 280 100%

En lo que se refiere a la experiencia laboral, el 52.1% de los ejecutivos cuenta con
mas de 15 afios de experiencia laboral, el 32.1% se ubica en el rango de 11 y 15 afos de
experiencia, un 11.4% tiene entre 5 y 10 afios de experiencia (ver Tabla 6).

Tabla 6

Ejecutivos Informantes por Anos de Experiencia Laboral

Experiencia laboral Numero de informantes Porcentaje de informantes

Hasta 5 afios 12 4.3%
5-10 afios 32 11.4%
11-15 afios 90 32.1%
Mayor a 15 afios 146 52.1%

Total 280 100%

25
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En referencia al tamafio de empresa, el 63.9% de los ejecutivos informantes laboran
en grandes empresas, los demés informantes laboran en micro, pequefia y mediana empresa
(ver Tabla 7).

Tabla 7

Ejecutivos Informantes por Tamario de Empresa

Tamafio de empresa Numero de informantes Porcentaje de informantes
Microempresa (hasta 150 UIT) 37 13.2%
Pequeiia empresa (Mayor a 150 hasta 1700 UIT) 38 13.6%
Mediana empresa (Mayor a 1700 hasta 2300 UIT 26 9.3%
Gran empresa (Mayor a 2300 UIT) 179 63.9%
Total 280 100%

Con respecto a las personas que el ejecutivo informante tiene a su cargo, el 41.4% de
los ejecutivos tiene mas de 10 personas a su cargo (ver Tabla 8).

Tabla 8

Ejecutivos Informantes por Numero de Personas a su Cargo

Numero de personas a su cargo  Numero de informantes  Porcentaje de informantes

Hasta 3 personas 82 29.3%
4 a 10 personas 82 29.3%
Mas de 10 personas 116 41.4%
Total 280 100%

A nivel de cadena de mando, el 65.4% de los ejecutivos informantes toman decisiones
como “Jefe supervisor”, el 20% toma decisiones como “Gerente de Area o division” y
finalmente el 14.6% lo hace como “Directivo — ejecutivo” (ver Tabla 9).

Tabla 9

Ejecutivos Informantes por el Nivel de Mando

Nivel de mando Numero de informantes Porcentaje de informantes
Directivo - ejecutivo 41 14.6%
Gerente de area o division 56 20.0%
Jefe o supervisor 183 65.4%

Total 280 100%
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Tablas cruzadas. Asimismo, al analizar la relacion entre respuestas de diferentes

preguntas, se encontraron varios hallazgos. Al relacionar la pregunta “Al tomar decisiones,

priorizo la rentabilidad al riesgo” y la experiencia laboral, se observa que, el 45.8% del total

de ejecutivos informantes que tienen mas de 10 afios de experiencia laboral, priorizan

“siempre” y “muy seguido” la rentabilidad sobre el riesgo (ver Tabla 10).

Al relacionar la pregunta “Al tomar decisiones, priorizo la rentabilidad al riesgo™ y el

nivel de instruccidn, se observa que, el 53.2% del total de ejecutivos informantes que tienen

nivel de instruccidon universitaria y maestria, priorizan “siempre” y “muy seguido” la

rentabilidad sobre el riesgo (ver Tabla 11).

Tabla 10

Priorizo la Rentabilidad al Riesgo, por Experiencia Laboral

Muy Casi
Siempre seguido Ocasionalmente nunca Nunca Total
Experiencia ~ Hasta 5 afios ~ Recuento 3 4 4 0 1 12
Laboral % del total  1,1% 1,4% 1,4% 0,0% 0,4% 4,3%
Mayor a 5 hasta Recuento 6 12 12 0 2 32
10 afios % del total  2,1% 4,3% 4,3% 0,0% 0,7% 11,4%
Mayor a10  Recuento 18 31 30 8 3 90
hasta 15 % del total  6,4% 11,1% 10,7% 29%  1,1% 32,1%
Mayor a 15  Recuento 29 50 42 17 8 146
afnos % del total 10,4%  17,9% 15,0% 6,1% 2,9% 52,1%
Recuento 56 97 88 25 14 280
Total % del total  20,0%  34,6% 31,4% 8,9%  5,0% 100,0%
Tabla 11
Priorizo la Rentabilidad al Riesgo, por Nivel de Instruccion
Muy Ocasionalment
Siempre seguido e Casinunca Nunca  Total
Nivel de  Superior = Recuento 0 2 6 1 9
Instruceién  téenico o4 dentro de  0,0% 22,2% 66,7% 0,0%  11,1% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total ~ 0,0% 0,7% 2,1% 0,0% 0,4%  3,2%
Recuento 21 43 44 9 127
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Superior % dentrode  16,5%
universitari  Nivel de
o Instruccion
% del total 7,5%
Maestria Recuento 34
% dentro de  24,3%
Nivel de
Instruccion
% del total 12,1%
Doctorado  Recuento 1
% dentro de  25,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 0,4%
Recuento 56
% dentro de  20,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 20,0%
Total

33,9%

15,4%
51
36,4%

18,2%
1
25,0%

0,4%
97
34,6%

34,6%

34,6%

15,7%
36

25,7%

12,9%
2

50,0%

0,7%
88

31,4%

31,4%

7,9%

3,6%
15
10,7%

5,4%

0,0%

0,0%
25
8,9%

8,9%

7,1%

3.2%

2,9%

1,4%

0,0%

0,0%
14
5,0%

5,0%

100,0%

45,4%
140
100,0%

50,0%
4
100,0%

1,4%
280
100,0%

100,0%

Al relacionar la pregunta “Al tomar decisiones, me guio principalmente por mi

experiencia” y el nivel de instruccion, se observa que, el 75.4% del total de ejecutivos

informantes que tienen nivel de instruccion universitaria y maestria, deciden “siempre” y

“muy seguido” guiados por su experiencia (ver Tabla 12).

Tabla 12

Al Tomar Decisiones Me Guio Principalmente por mi Experiencia, por Nivel de Instruccion

Siempre  Muy seguido  Ocasionalmente Casi nunca Nunca  Total
Nivel de Superior Recuento 0 4 3 1 1 9
Instruccion  técnico % dentro de  0,0% 44.4% 33,3% 1,1%  11,1% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 0,0% 1,4% 1,1% 0,4% 0,4% 3,2%
Superior Recuento 31 61 28 7 0 127
universitario % dentro de  24.4% 48.0% 22,0% 5,5%  0,0% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total  11,1% 21,8% 10,0% 2,5% 0,0% 45,4%
maestria Recuento 35 84 18 2 1 140
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% dentro de  25.0% 60.0% 12,9% 1,4% 0,7% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total ~ 12,5% 30,0% 6,4% 0,7% 0,4% 50,0%
Doctorado  Recuento 1 2 1 0 0 4

% dentro de  25,0% 50,0% 25,0% 0,0% 0,0% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 0,4% 0,7% 0,4% 0,0% 0,0% 1,4%
Recuento 67 151 50 10 2 280
% dentro de  23,9% 53,9% 17,9% 3,6% 0,7% 100,0%
Nivel de
Instruccion

Total %del total  23.9%  53,9% 17,9% 3,6%  0,7% 100,0%

Al hacer el andlisis dentro de los niveles de instruccion, se observo que el 85% de los
ejecutivos que cuentan con maestria deciden “siempre” y “muy seguido” guiados por su
experiencia. De la misma forma, el 72.4% de los ejecutivos que cuentan con estudios
universitarios también deciden “siempre” y “muy seguido” guiados por su experiencia. Pero,
en el caso de los ejecutivos que cuentan con estudios técnicos, solo el 44.4% deciden “muy
seguido” guiados por su experiencia.

Al relacionar la pregunta “Al tomar decisiones analizo minuciosamente cada
alternativa” y el nivel de instruccion, se observa que, el 81.8% del total de ejecutivos
informantes que tienen nivel de instruccion universitaria y maestria, analizan minuciosamente
“siempre” y “muy seguido” cada alternativa (ver Tabla 13).

Al relacionar la pregunta “Al tomar decisiones analizo minuciosamente cada
alternativa” y la experiencia laboral, se observa que, el 66.5% del total de ejecutivos
informantes que tienen experiencia laboral mayor a 10 afios, analizan minuciosamente

“siempre” y “muy seguido” cada alternativa (ver Tabla 14).
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Al Tomar Decisiones Analizo Minuciosamente cada Alternativa, por Nivel de Instruccion

Nunc
Siempre Muy seguido Ocasionalmente Casi nunca a Total
Nivel de  Superior  Recuento 1 3 4 0 1 9
Instruccié técnico % del total  0,4% 1,1% 1,4% 0,0% 0,4% 3,2%
n
Superior  Recuento 58 50 15 2 2 127
universitar % del total  20,7% 17,9% 5,4% 0,7% 0,7% 45,4%
io
Maestria ~ Recuento 61 60 17 1 1 140
% del total  21,8% 21,4% 6,1% 0,4% 0,4% 50,0%
Doctorado Recuento 1 1 2 0 0 4
% del total ~ 0,4% 0,4% 0,7% 0,0% 0,0% 1,4%
Recuento 121 114 38 3 4 280
Total % del total  43,2% 40,7% 13,6% 1,1% 1,4% 100,0%
Tabla 14

Al Tomar Decisiones Analizo Minuciosamente cada Alternativa, por Experiencia

Siempre Muy seguido Ocasionalmente Casi nunca Nunca Total

Experiencia Hasta 5
Laboral afnos

Mayor a 5
hasta 10
afos

Mayor a
10 hasta
15

Mayor a
15 afios

Total

Recuento

% del
total

Recuento

% del
total

Recuento

% del
total

Recuento
% del
total

Recuento

% del
total

3
1,1%

12
4,3%

36
12,9%

70
25,0%

121
43,2%

6
2,1%

13
4,6%

40
14,3%

55
19,6%

114
40,7%

3

1,1%

2,5%

12
4,3%

16
5,7%

38
13,6%

0
0,0%

0,0%

0,0%

1,1%

1,1%

0
0,0%

0,0%

0,7%

0,7%

1,4%

12
4,3%

32
11,4%

90
32,1%

146
52,1%

280
100,0%

Al relacionar la pregunta “Confio plenamente en los resultados de mis decisiones” y

la experiencia laboral, se observa que, el 71.5% del total de ejecutivos informantes que tienen
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experiencia laboral mayor a 10 afios, confian plenamente “siempre” y “muy seguido” en los
resultados de sus decisiones (ver Tabla 14).

Al hacer el andlisis dentro de los afios de experiencia laboral, se observo que el 85.7%
de los ejecutivos que cuentan experiencia laboral mayor a 15 afios confian plenamente
“siempre” y “muy seguido” en los resultados de sus decisiones. Sin embargo, en el caso de
los ejecutivos que tiene experiencia laboral hasta 5 afos: el 50% confia “muy seguido” en el
resultado de sus decisiones y el 41.7% s6lo confia “ocasionalmente” en el resultado de sus
decisiones.

Al relacionar la pregunta “Confio plenamente en los resultados de mis decisiones” y
nivel de instruccidn, se observa que, el 81% del total de ejecutivos informantes que tienen
nivel de instruccidn universitario y maestria, confian plenamente “siempre” y “muy seguido”
en los resultados de sus decisiones (ver Tabla 15).

Tabla 15

Confio Plenamente en los Resultados de mis Decisiones, por Experiencia

Muy Casi
Siempre seguido Ocasionalmente nunca Nunca Total
Experiencia  Hasta 5 Recuento 1 6 5 0 0 12
Laboral afios % dentro de 8,3% 50,0% 41.7% 0,0% 0,0% 100,0%
Experiencia
Laboral
% del total 0,4% 2,1% 1,8% 0,0% 0,0% 4,3%
Mayora5 Recuento 11 16 4 1 0 32
hasta 10 % dentro de 34,4%  50,0% 12,5% 3,1% 0,0% 100,0%
afios Experiencia
Laboral
% del total 3,9% 5,7% 1,4% 0,4% 0,0% 11,4%
Mayor a 10 Recuento 28 47 13 2 0 90
hasta 15 % dentro de 31,1%  52,2% 14,4% 2,2%  0,0% 100,0%
Experiencia
Laboral
% del total 10,0% 16,8% 4,6% 0,7% 0,0% 32,1%

Recuento 43 82 15 5 1 146
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Total

Mayor a 15

afios

% dentro de
Experiencia

Laboral

% del total

Recuento

% dentro de
Experiencia
Laboral

% del total

29.5%

15,4%

83
29,6%

29,6%

56.2%

29,3%

151
53,9%

53,9%

10,3%

5,4%

37
13,2%

13,2%

3,4%

1,8%

2,9%

2,9%

0,7%

0,4%

0,4%

0,4%

100,0%

52,1%

280
100,0%

100,0%

Al hacer el andlisis dentro de los niveles de instruccion, se observo que el 87.2% de

los ejecutivos que tienen maestria confian plenamente “siempre” y “muy seguido” en los

resultados de sus decisiones. Sin embargo, en el caso de los ejecutivos que tienen nivel de

instruccion técnico, solo el 44.4% confia “muy seguido” en el resultado de sus decisiones y el

33.3% confia “ocasionalmente” en el resultado de sus decisiones (ver Tabla 16).

Tabla 16

Confio Plenamente en los Resultados de mis Decisiones, por Nivel de Instruccion

Siempre Mu'y Ocasionalmente Casi Nunca Total
seguido
Nivel de Superior Recuento 0 4 3 1 1
Instruccion  técnico %dentrode  0,0%  44.4% 33.3% 11,1% 11,1% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 0,0%  1,4% 1,1% 04% 0,4% 3,2%
Superior Recuento 39 66 18 4 0 127
universitario oy dentro de  30,7%  52,0% 14,2% 3,1% 0,0% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 13,9% 23,6% 6,4% 1,4% 0,0% 45,4%
Maestria Recuento 41 81 15 3 0 140
% dentro de 29.3% 57.9% 10,7% 2,1% 0,0% 100,0%

Nivel de
Instruccion
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Total

Doctorado

% del total

Recuento

% dentro de
Nivel de
Instruccion

% del total

Recuento

% dentro de
Nivel de

Instruccién

% del total

14,6%

75,0%

1,1%

83

29,6%

29,6%

28,9%

0,0%

0,0%

151

53,9%

53,9%

5,4%

25,0%

0,4%

37

13,2%

13,2%

1,1%

0,0%

0,0%

2,9%

2,9%

0,0%

0,0%

0,0%

0,4%

0,4%

50,0%

4

100,0%

1,4%

280

100,0%

100,0%

Al relacionar la pregunta “Al tomar decisiones consulto con un equipo de respaldo” y

el nivel de instruccion, se observa que, el 62.9% del total de ejecutivos informantes que

tienen nivel de instruccidon universitario y maestria, consultan “siempre” y “muy seguido”

con un equipo de respaldo al tomar decisiones (ver Tabla 17).

Tabla 17

Consulto con un Equipo de Respaldo, por Nivel de Instruccion

Muy Casi
Siempre seguido Ocasionalmente nunca Nunca Total
Nivel de Superior Recuento 1 3 3 2 0 9
Instruceion ——teenico o, qoniode 11,1%  33,3% 333% 222%  0,0%  100,0
Nivel de %
Instruccion
% del total 0,4% 1,1% 1,1% 0,7%  0,0%  3,2%
Superior Recuento 22 55 42 7 1 127
UNIVErsItario oy gentro de  17.3%  43.3% 33,1% 55% 0,8%  100,0
Nivel de %
Instruccion
% del total 7,9% 19,6% 15,0% 2,5% 04% 45,4%
Maestria Recuento 45 54 36 5 0 140
% dentrode 32.1%  38.6% 25,7% 3,600 0,0% 100,0

Nivel de
Instruccion

%
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% del total

Doctorado Recuento

% dentro de
Nivel de
Instruccion

% del total

Recuento

% dentro de
Nivel de

Instruccion
Total

% del total

16,1%
3
75,0%

1,1%
71
25,4%

25,4%

19,3%

25,0%

0,4%
113
40,4%

40,4%

12,9%

0,0%

0,0%
81
28,9%

28,9%

1,8%  0,0%

0,0%  0,0%

0,0%  0,0%
14 1
5,0%  0,4%

5,0%  0,4%

50,0%

100,0
%

1,4%
280

100,0
%

100,0
%

Al hacer el analisis dentro de los niveles de instruccion, se observo que el 70.7% de

los ejecutivos que cuentan con maestria consultan “siempre” y “muy seguido” con un equipo

de respaldo al tomar decisiones. De forma similar, el 60.6% de los ejecutivos que cuentan con

estudios universitarios consultan “siempre” y “muy seguido” con un equipo de respaldo.

Pero, en el caso de los ejecutivos que cuentan con estudios técnicos, el 55.5% consultan

“ocasionalmente” y “casi nunca” con un equipo de respaldo al tomar decisiones.

Al relacionar la pregunta “Al tomar decisiones consulto con un equipo de respaldo” y

la experiencia laboral, se observa que el 57.5% del total de ejecutivos informantes que tienen

experiencia laboral mayor a 10 afos, consultan “siempre” y “muy seguido” con un equipo de

respaldo al tomar decisiones (ver Tabla 18).

Tabla 18

Al Tomar Decisiones Consulto con un Equipo de Respaldo, por Experiencia Laboral

Muy Casi
Siempre seguido Ocasionalmente nunca Nunca Total
Experiencia  Hasta 5 Recuento 2 3 7 0 0 12
Laboral afios % dentro de 16,7%  25,0% 58.3% 0,0% 0,0% 100,0%
Experiencia
Laboral
% del total 0,7% 1,1% 2,5% 0,0% 0,0% 4,3%
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Mayora 5 Recuento 7 11 12 1 1 32
hasta 10 % dentro de 21,9%  34,4% 37,5% 3,1% 3,1% 100,0%
afios Experiencia

Laboral

% del total 2,5% 3,9% 4,3% 0,4% 0,4% 11,4%
Mayora  Recuento 20 36 28 6 0 90
10 hasta % dentro de 22.2%  40.0% 31,1% 6,7%  0,0% 100,0%
15 Experiencia

Laboral

% del total 71% 129% 10,0% 2,1% 0,0% 32,1%
Mayor a Recuento 42 63 34 7 0 146
15 afios % dentro de 28.8%  43.2% 23,3% 4,8%  0,0% 100,0%

Experiencia

Laboral

% del total 150% 22,5% 12,1% 2,5% 0,0% 52,1%

Total Recuento 71 113 81 14 1 280

% dentro de 25,4%  40,4% 28,9% 5,0% 0,4% 100,0%

Experiencia

Laboral

% del total 25,4%  40,4% 28,9% 5,0% 0,4% 100,0%

Y al hacer el andlisis dentro de los afios de experiencia laboral, se observo que el 72%
de los ejecutivos que cuentan con mas de 15 afios de experiencia laboral consultan “siempre”
y “muy seguido” con un equipo de respaldo al tomar decisiones. Sin embargo, en el caso de
los ejecutivos que tienen hasta 5 afios de experiencia laboral, el 58.3% consultan
“ocasionalmente” con un equipo de respaldo al tomar decisiones.

Al relacionar la pregunta “Al tomar una decision me enfoco en su impacto en el corto
plazo” y el nivel de instruccion, se observa que, el 75% del total de ejecutivos informantes
que tienen nivel de instruccion universitario y maestria, se enfocan en el impacto a corto

plazo “ocasionalmente” y “muy seguido” al tomar una decision (ver Tabla 19).
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Al Tomar una Decision me Enfoco en su Impacto en el Corto Plazo, por Nivel de Instruccion

Casi Muy
Nunca nunca Ocasionalmente seguido Siempre Total
Nivel de Superior Recuento 2 1 3 2 1 9
Instrucciéon  técnico % dentro de 222% 11,1% 33.3% 22.2% 11,1% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 0,7% 0,4% 1,1% 0,7% 0,4% 3,2%
Superior Recuento 2 13 55 45 12 127
universitario % dentro de 1,6% 10,2% 43.3% 35.4% 9,4% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 0,7% 4,6% 19,6% 16,1%  4,3% 45,4%
Maestria Recuento 4 15 68 42 11 140
% dentro de 2,9% 10,7% 48.6% 30,0% 7,9% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 1,4% 5,4% 24,3% 150% 3,9% 50,0%
Doctorado Recuento 0 0 1 1 2 4
% dentro de 0,0% 0,0% 25,0% 25,0% 50,0% 100,0%
Nivel de
Instruccién
% del total 0,0% 0,0% 0,4% 0,4% 0,7% 1,4%
Recuento 8 29 127 90 26 280
% dentro de 2,9% 10,4% 45,4% 32,1% 9,3% 100,0%
Nivel de
Total Instruccion
% del total 2,9% 10,4% 45,4% 32,1% 9,3% 100,0%

Al hacer el andlisis dentro de los niveles de instruccion, se observo que el 78.6% de

los ejecutivos que cuentan con maestria se enfocan en el corto plazo “ocasionalmente” y

“muy seguido” al tomar una decision. De forma similar, el 78.7% de los ejecutivos que

cuentan con estudios universitarios se enfocan en el corto plazo “ocasionalmente” y “muy

seguido” al tomar una decision. Y en el caso de los ejecutivos que cuentan con estudios

técnicos, el 55.5% se enfocan en el corto plazo “ocasionalmente” y “muy seguido” al tomar

una decision.

Finalmente, al relacionar la pregunta “Al tomar una decision me enfoco en su

resultado a largo plazo” y el nivel de instruccion, se observa que el 67.8% del total de

ejecutivos informantes que tienen nivel de instruccion universitario y maestria, se enfocan el

resultado a largo plazo “siempre” y “muy seguido” al tomar una decision (ver Tabla 20).
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Tabla 20

Al tomar una Decision me Enfoco en su Resultado a Largo Plazo, por Nivel de Instruccion

Muy Casi
Siempre seguido Ocasionalmente nunca Nunca Total
Nivel de Superior Recuento 0 1 3 4 1 9
Instruccion técnico % dentro de 0,0% 11,1% 33.3% 44.4% 11,1% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 0,0% 0,4% 1,1% 1,4% 04% 3.2%
Superior Recuento 27 65 28 6 1 127
universitario % dentrode  21.3% 51.2% 22,0% 4,7% 0,8% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 9,6% 23,2% 10,0% 2,1% 0,4% 45,4%
Maestria Recuento 26 72 33 8 1 140
% dentro de 18.6% 51.4% 23,6% 5,7% 0,7% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 93% 25,7% 11,8% 2,9% 0,4% 50,0%
Doctorado Recuento 3 0 1 0 0 4
% dentrode  75,0%  0,0% 25,0% 0,0% 0,0% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 1,1% 0,0% 0,4% 0,0% 0,0% 1,4%
Total Recuento 56 138 65 18 3 280
% dentrode  20,0%  49,3% 23.2% 6,4% 1,1% 100,0%
Nivel de
Instruccion
% del total 20,0%  49,3% 23.2% 6,4% 1,1% 100,0%

Al hacer el anélisis dentro de los niveles de instruccion, se observé que el 70% de los
ejecutivos que cuentan con maestria se enfocan en el resultado a largo plazo “siempre” y
“muy seguido” al tomar una decision. De forma similar, el 72.5% de los ejecutivos que
cuentan con estudios universitarios se enfocan el resultado a largo plazo “siempre” y “muy
seguido” al tomar una decision. Pero el 77.7% de los ejecutivos que cuentan con estudios
técnicos, se enfocan en el resultado a largo plazo “ocasionalmente” y “casi nunca” al tomar
una decision.

La variable agrupada Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) en su dimension solida,
esta directamente relacionada al sesgo cognitivo exceso de confianza. En el nivel de
gjecutivos con estudios técnicos esa relacion es nula. A medida que subimos de nivel de

instruccion este valor va en aumento; para el nivel estudios superiores universitarios el valor
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es 13.4%, para quienes cuentan con estudios de maestria es 16.4% y para quienes tienen
estudios de doctorado es 50% (ver Tabla 21).
Tabla 21

Exceso de Confianza (Agrupada), por Nivel de Instruccion

Débil Intermedia Soélida  Total

Nivel de Superior Técnico Recuento 5 4 0 9
Instruccion % dentro de Nivel de 55,6% 44.4%  0,0% 100,0%
Instruccion
% del total 1,8% 1,4% 0,0% 3.2%
Superior Recuento 21 89 17 127
Universitario % dentro de Nivel de 16,5% 70,1%  13,4% 100,0%
Instruccion
% del total 7,5% 31,8% 6,1% 45,4%
Maestria Recuento 15 102 23 140
% dentro de Nivel de 10,7% 72,9% 16,4% 100,0%
Instruccion
% del total 5,4% 36,4% 8,2% 50,0%
Doctorado Recuento 0 2 2 4
% dentro de Nivel de 0,0% 50,0% 50,0% 100,0%
Instrucciéon
% del total 0,0% 0,7% 0,7% 1,4%
Recuento 41 197 42 280
% dentro de Nivel de 14,6% 70,4% 15,0% 100,0%
Instruccion
Total % del total 14,6% 70,4%  15,0% 100,0%

4.2 Andlisis de Correlacion

Asimismo, se procedid a realizar algunos andlisis de correlacion. Las tablas que se
presentan a continuacion muestran las correlaciones de las variables sociodemograficas
como: sexo, edad, nivel de instruccidn, experiencia laboral, tamafio de empresa con la
variable Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) (Variable agrupada).
Existe correlacion negativa entre las variables sexo y Sesgo de Exceso de Confianza (SEC),

pero su valor es no significativo. (ver Tabla 22)
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Tabla 22

Coeficiente de Correlacion Rho de Spearman para la Variable Sexo y la Variable Sesgo de

Exceso de Confianza (SEC) (Agrupada)

Sesgo de Exceso de

Confianza (SEC)
Sexo (Agrupada)
Rho de Sexo Coeficiente de 1,000 -,004
Spearman correlacion
Sig. (bilateral) . ,949
N 280 280
Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) Coeficiente de -,004 1,000
(Agrupada) correlacion
Sig. (bilateral) ,949 .
N 280 280

La variable edad en relacién a SEC es positiva y no significativa. (ver Tabla 23)

Tabla 23

Coeficiente de Correlacion Rho de Spearman para la Variable Edad y la Variable Sesgo de

Exceso de Confianza (SEC) (Agrupada)

Sesgo de Exceso de

Confianza (SEC)
(Agrupada) Edad
Rho de Sesgo de Exceso de Coeficiente de correlacion 1,000 ,032
Spearman Confianza (SEC) Sig. (bilateral) . ,590
(Agrupada) N 280 280
Edad Coeficiente de correlacion ,032 1,000
Sig. (bilateral) ,590 .
N 280 280

La variable Nivel de instruccion y Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) muestran una
correlacion positiva, escasa (0.161) y estadisticamente significativa al 1%. (ver Tabla 24)

Tabla 24

Coeficiente de Correlacion Rho de Spearman para la Variable Nivel de Instruccion y la

Variable Sesgo de Exceso de Confianza (Agrupada)

Sesgo de Exceso de Confianza Nivel de
(SEC) (Agrupada) Instruccion
Rho de Exceso de Confianza Coeficiente de correlacion 1,000 ,161™
Spearman  (Agrupada) Sig. (bilateral) . ,007
N 280 280

Nivel de Instruccién Coeficiente de correlacion 1617 1,000



Sig. (bilateral) ,007
N 280
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280

**, La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

La variable Experiencia Laboral y Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) muestran una
correlacion positiva (0.55) y estadisticamente no significativa .(Ver Tabla 25)

Tabla 25

Coeficiente de Correlacion Rho de Spearman para la Variable Experiencia Laboral y la

Variable Sesgo de Exceso de Confianza (Agrupada)

Sesgo de Exceso de

Confianza (SEC) Experiencia
(Agrupada) Laboral
Rho de Sesgo de Exceso de Coeficiente de correlacion 1,000 ,055
Spearman  Confianza (SEC) Sig. (bilateral) . ,361
(Agrupada) N 280 280
Experiencia Laboral Coeficiente de correlacion ,055 1,000
Sig. (bilateral) ,361 .
N 280 280

La relacion entre el Tamano de Empresa y la variable Sesgo de Exceso de Confianza no es

estadisticamente significativa, aun cuando el indice de correlacion es de 0.109. (ver Tabla 26)

Tabla 26

Coeficiente de Correlacion Rho de Spearman para la Variable Tamario de empresa y la

Variable Sesgo de Exceso de Confianza (SEC) (Agrupada)

Sesgo de Exceso de Confianza ~ Tamaifio de

(SEC) (Agrupada) empresa
Rho de Sesgo de Exceso de Coeficiente de 1,000 , 109
Spearman Confianza (SEC) correlacion
(Agrupada) Sig. (bilateral) . ,069
N 280 280
Tamafio de empresa Coeficiente de ,109 1,000
correlacion
Sig. (bilateral) ,069 .
N 280 280

De las variables antes mencionadas, el Nivel de Instruccion mostrd una correlacion

positiva y significativa al 1% con un estimado de 0,161.
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4. 3 Discusion

Los primeros objetivos planteados buscan comprender el proceso de la toma de
decisiones empresariales, definir los sesgos cognitivos y su influencia en las decisiones. En el
marco teodrico se senald que los ejecutivos perciben la realidad a través de sus experiencias y
emociones en contextos de certeza, riesgo e incertidumbre. De esa forma asignan
probabilidades de ocurrencia de los resultados de sus decisiones, en una realidad acotada por
el contexto y sus propias limitaciones. Los individuos deciden por un resultado
suficientemente bueno dadas las circunstancias.

En este proceso, los ejecutivos recurren a mecanismos cognitivos o reglas de juicio
para simplificar situaciones complejas, estos mecanismos son denominados sesgos
cognitivos. La evidencia muestra que los ejecutivos con amplia trayectoria tienden a incurrir
en el sesgo de exceso de confianza, que es definido como la sobreestimacion de sus
conocimientos o habilidades, lo que los lleva a invertir més recursos y exponerse mas
ampliamente a los riesgos, como se aprecia en los resultados de la presente investigacion.

Algunos autores consideran que el sesgo de exceso de confianza es pernicioso porque
condiciona al ejecutivo no sélo a ejercer una mala gestion, sino también a la incompetencia
de no reconocerlo. Por otro lado, otros autores manifiestan que con la influencia del sesgo de
exceso de confianza se introduce una aspiracion prospectiva con vision, en un contexto de
optimismo, en el que el ejecutivo se adapta a las expectativas y objetivos futuros con mejores
probabilidades de éxito.

Los resultados muestran que el 45.8% del total de ejecutivos, que son los que tienen
mas de 10 afios de experiencia profesional, priorizan una mayor rentabilidad al riesgo; del
mismo modo, por niveles de instruccion, el 53.2% de ejecutivos que tienen nivel de
instruccion universitario y maestria, priorizan una mayor rentabilidad al riesgo. Los

resultados son consistentes con lo planteado por Li & Zhang (2022), en el sentido que los
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gjecutivos con mayor experiencia y conocimientos financieros pueden tener una comprension
mas completa de los riesgos y beneficios, lo que les facilita tener estimaciones mas exactas de
las probabilidades de los resultados. Hay que mencionar que la muestra de la investigacion
estd compuesta en un 95.4% por ejecutivos que tienen estudios superiores universitarios y de
maestria.

El 75.4% del total de ejecutivos de la muestra y que a su vez cuentan con estudios
universitarios y de maestria, al momento de tomar decisiones, se guian por su experiencia.
Baker et al. (2019) mencionan que aquellos ejecutivos de amplia trayectoria tienden a
aumentar su propension al riesgo; los lleva a tener una ilusion de control sobre los eventos e
invulnerabilidad al riesgo (Johnson & Fowler, 2011). Useche (2014) y Healy (2008)
proponen que una de las razones para exponerse mas al riesgo, estd asociada a la
sobreestimacion de sus conocimientos.

En el estudio, del total de ejecutivos, el 81.8% analiza minuciosamente cada
alternativa, lo que es consistente con su estructura por nivel de instruccion (94.5% cuentan
con estudios universitarios y de maestria). Un mayor nivel de instruccion permite hacer
estimaciones y prondsticos mas precisos de los resultados de las decisiones (Li & Zhang
(2022). Contar con estudios financieros y comerciales condiciona una apertura mental activa
(Haran et al., 2013) ya que predispone a los directivos a recopilar mas y mejor informacion.

En la muestra, el 62.9% de los ejecutivos manifiesta que consultan con un equipo de
respaldo antes de tomar decisiones, lo que contrasta con los resultados de Gaviria et al.
(2014) cuyos hallazgos muestran que, en los ejecutivos que laboran en el Peru, predomina el
estilo intelectual sobre el participativo y que los ejecutivos son capaces de generar estrategias
y capacidades para hacer que sus equipos las ejecuten; sin embargo, se muestran poco
dispuestos a entender y asimilar puntos de vista distintos al suyo. Kahneman et al. (2011)

mencionaron que en este proceso de toma de decisiones se generan distorsiones debido a que



43

los directivos no pueden reconocer sus propios prejuicios, pero teniendo las herramientas
adecuadas, se les puede reconocer y contrarrestar. Es necesario mencionar que si se hace una
revision entre los niveles de educacion, los que cuentan con maestria consultan en un 70.7%,
con su equipo de respaldo, lo que lo posiciona 7.8% sobre los que tienen estudios
universitarios.

El 67.8% de los ejecutivos se enfocan en los resultados a largo plazo, aun cuando la
muestra estd compuesta en un 65.4% por ejecutivos que ocupan el puesto de supervisor. En el
caso de las empresas grandes (63.9% de los ejecutivos laboran en ellas) el puesto de jefe o
supervisor pertenece a la jerarquia de nivel medio o superior. En empresas grandes, las
politicas, estrategias y objetivos que afectan a la organizacion en el mediano y largo plazo se
centralizan en los niveles medio y superior. Zapata y Hernandez (2017) hablaron de la
centralizacion estratégica, que se refiere a la concentracion de decisiones en la alta gerencia
sobre aspectos que requieren un liderazgo fuerte y que estan relacionados a politicas,
estrategias, objetivos, mision, vision y aspectos de largo plazo.

Del cuadro de matriz de correlacion (Spearman — con todas las variables), se observa
que el nivel de instruccion esta correlacionada significativamente al 1% con las preguntas:
“Consulto con un equipo de respaldo” y “Al buscar financiamiento priorizo fuentes externas
a la empresa”. Con un nivel de significancia al 5%, la variable nivel de instruccion esta
correlacionada con el tamafio de empresa, y con las preguntas: “Me guio principalmente por
mi experiencia”, “Supero los objetivos establecidos”, “Priorizo la rentabilidad al riesgo” y
“En mis inversiones prefiero hacerlo en opciones mas seguras, aun con menos rentabilidad”.
Se puede observar que el nivel de instruccion es un factor determinante para la toma de
decisiones empresariales.

Los resultados de la matriz de correlacion de Spearman orientaron la seleccion de

variables, para relacionarlas con la variable agrupada Exceso de Confianza. A medida que se
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obtiene un mayor nivel educativo, desde los estudios técnicos hasta doctorado, la relacion
entre nivel de instruccion y exceso de confianza se hace mas so6lida. Asi, este valor es 0%
para los informantes que cuentan con estudios técnicos, 13.4% para quienes cuentan con
estudios universitarios, 16.4% para los que cuentan con estudios de maestria y 50% para los
que cuentan con doctorado. Los resultados son coincidentes con las propuestas de los
estudios de Khilar y Singh (2019), Useche (2014) y Healy (2008) que refieren, que el exceso
de confianza ocurre cuando se sobreestima o subestima ciertas acciones en base a la propia
sabiduria o conocimiento.

En el analisis correlacional, se encontr6 evidencia de relacion entre las variables
“edad” con la pregunta “Me oriento principalmente por mi intuicion”, lo que sugiere que
existe un rasgo narcisista subyacente y la presencia de exceso de confianza debido a una
mayor disposicion de realizar apuestas arriesgadas al elegir, priorizando su evaluacion mas en
cémo esperan actuar, que en codmo actuaron realmente, lo que es consistente con lo planteado
por Campbell et al. (2004).

Se observa en la muestra que mas del 95% de los entrevistados cuenta con mas de 5
afios de experiencia y mas del 50% tiene estudios de maestria, lo que induce a pensar que este
grupo tiene mucho més confianza y precision en sus juicios y conoce el impacto de sus
elecciones dentro de la organizacion. Por otro lado, el tamafio de empresa también esta
relacionado con la pregunta “Me oriento principalmente por mi intuicion”, “Confio
plenamente en los resultados de mis decisiones”, “En mis inversiones, priorizo fuentes de
financiamiento externas a la empresa” y “Al tomar una decision, me enfoco en su impacto en
el corto plazo”. De acuerdo a la literatura, existe un fuerte componente del Sesgo de Exceso
de Confianza asociado a una personalidad narcisista, que tiene una vision de futuro optimista
que podria llevar a plantear altas expectativas de flujos de ingresos, en alguna medida, menos

reales (Useche, 2014).
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Capitulo V: Conclusiones y Recomendaciones

5.1 Conclusiones

1.

La economia del comportamiento ha revelado como los sesgos cognitivos influyen en
la toma de decisiones estratégicas. Los ejecutivos peruanos también estan
predispuestos a incurrir en sesgos cognitivos, los cuales son mecanismos que
simplifican las situaciones complejas para tomar acciones mas rapidas. Al respecto,
en la presente investigacion se pregunto a 280 ejecutivos informantes si: “al tomar
decisiones me guio principalmente por mi experiencia”. El resultado es contundente,
el 77.8% de los ejecutivos informo que se guia principalmente por su experiencia:
“siempre” (23.9%) y “muy seguido” (53.9%) al tomar decisiones empresariales.
Uno de los principales sesgos en la toma de decisiones es el sesgo de exceso de
confianza, definido también como una “tendencia” a sobreestimar el desempeiio real
de uno mismo. En la presente investigacion se pregunto a los ejecutivos informantes
lo siguiente: “Al tomar decisiones confio plenamente en el resultado de mis
decisiones”. El resultado fue mayoritario, el 83.5% de los ejecutivos informé que
confia plenamente en sus decisiones: “siempre” (29.6%) y “muy seguido” (53.9%).
El sesgo de exceso de confianza también puede llevar al ejecutivo a sobreestimar la
probabilidad de un resultado deseado. Al respecto, se pregunté a los ejecutivos
informantes: “al tomar decisiones priorizo la rentabilidad al riesgo”, mas de la mitad
de los ejecutivos informantes (54.6%), sefiala hacerlo “siempre” y “muy seguido”. Y
al realizar el andlisis dentro del “nivel de instruccion” y “experiencia laboral”, se
evidencid una mayor predisposicion a subestimar el riesgo mientras mas alto sea el
grado de instruccidon o mientras mas afos de experiencia laboral tenga el ejecutivo.
Asimismo, al realizar los andlisis de correlacion con la variable agrupada “exceso de

confianza”, se encontr6 que solo la variable “nivel de instruccion” tiene una
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correlacion positiva y significativa (0.161**) con el Sesgo de Exceso de Confianza.
Es decir, el “nivel de instruccion” es la variable relevante y que puede predisponer a
los ejecutivos peruanos al sesgo de exceso de confianza en la toma de decisiones
empresariales, afectando su propension para asumir riesgos o invertir en activos a
largo plazo. De hecho, ante la pregunta: “al tomar una decision me enfoco en su
resultado a largo plazo, por nivel de instruccidon”, se observo que el 67.8% del total de
ejecutivos informantes que tienen nivel de instruccion universitario y maestria, se

enfocan en el resultado a largo plazo, “siempre” y “muy seguido”

5.2 Recomendaciones

1.

De acuerdo con la literatura revisada y a los datos obtenidos en el presente estudio
sobre el impacto del sesgo de exceso de confianza en la toma de decisiones
empresariales. Se confirma la importancia de capacitar a los tomadores de decisiones
sobre el significado y alcance a nivel gerencial que pueden tener los sesgos
cognitivos, para que, de esta manera se identifiquen y corrijan los errores que llevan a
tener resultados por debajo de lo esperado.

De igual manera, es importante que en las organizaciones se establezca un mecanismo
de evaluacion mediante la formacion y capacitacion de un equipo de control que
pueda supervisar y analizar la toma de decisiones de los directivos. Como se ha
explicado, las personas no son conscientes de sus propios prejuicios y sesgos, pero un
equipo de respaldo ayuda a contrarrestarlos permitiendo tomar decisiones mas
objetivas y de mejor calidad.

Para un mejor analisis del impacto que tiene el sesgo de exceso de confianza en la
toma de decisiones empresariales en ejecutivos peruanos, y tal como lo muestran
algunos estudios realizados en otros paises; se requiere la aplicacion de otros estudios

que midan el impacto que tiene el sesgo de exceso de confianza en las diferentes areas
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de la organizacion pero durante un periodo de tiempo (estudios longitudinales) que
permitan obtener mayor evidencia de su impacto, para que asi se tomen las acciones
de mejora correspondientes.

Las decisiones que toman los directivos peruanos no solo repercuten es sus
organizaciones, sino también impactan en el fortalecimiento de todo el sector
empresarial; por lo que es conveniente que emprendedores e inversionistas también
conozcan sobre el sesgo de exceso de confianza y su impacto en la toma de

decisiones.
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Nombre y apellidos (opcional)

1. Sexo*

Femenino
Masculino

2. Edad*

Menor o igual a 30
Mayor a 30 hasta 40
Mayor a 40 hasta 50
Mayor a 50 hasta 60
Mayor a 60

3. (Cual es el nivel de instruccion mas alto alcanzado por usted?*

Superior técnico
Superior universitario
Maestria

Doctorado

4. ;Con cuantos afios de experiencia laboral cuenta?*

Hasta 5 anos

Mayor a 5 hasta 10 afios
Mayor a 10 hasta 15
Mayor a 15 afios

Apéndice A: Cuestionario Sobre Toma de Decisiones Empresariales

5. (En cuanto estima usted el volumen de ventas anual de la empresa donde labora? Nota: La UIT ( unidad impositiva tributaria para el afio 2022 es S/ 4600 soles)*

Hasta 150 UIT

Mayor a 150 hasta 1700 UIT
Mayor a 1700 hasta 2300 UIT
Mayor a 2300 UIT

6. ;Cuantas personas tiene a su cargo en el puesto actual?*

Hasta 3 personas
Mayor a 3 hasta 10 personas
Mayor de 10 personas

7. En el puesto actual las decisiones que toma son como :*

Directivo - ejecutivo
Gerente de area o division
Jefe - Supervisor

Al tomar decisiones en el centro laboral*

Nunca Casi nunca Ocasionalmente Muy seguido Siempre
8. Me guio principalmente por mi experiencia.
9. Analizo minuciosamente cada alternativa
10. Supero los objetivos establecidos
11. Consulto con un equipo de respaldo
12. Priorizo la rentabilidad al riesgo
13. Me oriento principalmente por mi intuicién
14. Confio plenamente en los resultados de mis decisiones
15. En relacion a las inversiones, priorizaria reinvertir mi capital
16. Al buscar financiamiento, priorizo fuentes externas a la empresa (Ej. entidades financieras)
17. En mis inversiones, prefiero hacerlo en opciones mas seguras, atin con menos rentabilidad
18. Al tomar una decision, me enfoco en su impacto en el corto plazo
19. Al tomar una decision, me enfoco en su resultado a largo plazo

20. Al tomar una decision, ésta se puede revertir
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Apéndice B: Matriz de Correlaciones de Spearman

58

o o = ) Q
8 = e £ 5, $ = 283 2 g8, 2, 2 3 E
3 3 2 2% g 2 o3 25 3T B3 o Es 2Lz 3585s LB &3 25 gs
o - 5 8 5 5 § £ & E SEg g o g2 5 T8 EE 28%y BEE 222 EfcSf 55 g5 £38
g 3 z3 s Z 5 E °©55 E£5% 5 &S 22 258 5235 =8% ZEgg =Ecp: 23 v¥  ZEx
o) 0 Z 3 o g Z &g - 25'5 <<.:>E ZR: cg A B = 53 US:::Z} K g <g§§ m%EEE Egg 2:: <Z§E
Sexo Cocficiente de
correlacion -
Sig. (bilateral)
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Edad Coeficiente de s
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Sig. (bilateral) 0.001
N 280 280
Nivel de Instruccion Cocficiente de
correlacion -0.060 0.058 -
Sig. (bilateral) 0317 0.335
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Experiencia Laboral Correlgcc;gf;mente de _169%* 615% 0.073 B
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Personas a su cargo Coeficiente de
correlacion - 211%* ,185%* 0.023 ,252%%* 0.087 -
Sig. (bilateral) 0.000 0.002 0.706 0.000 0.146
N 280 280 280 280 280 280
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correlacion
Sig. (bilateral) 0.236 0.651 0.558 0.075 0.142 0.519 0.989 0.000
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Supero los objetivos establecidos Coeficiente de -0.022 0.005 L158%* 0.045 ,183%* 0.010 0.062 ,386%* LA468%* -
g correlacion
§ Sig. (bilateral) 0.714 0.929 0.008 0.449 0.002 0.862 0.303 0.000 0.000
;S; N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Consulto con un equipo de respaldo Coeficiente de -0.032 0.035 ,207%* ,138* ,193%* 0.078 -0.099 L312%* ,344%* ,336%* -
correlacion
Sig. (bilateral) 0.590 0.558 0.000 0.021 0.001 0.194 0.099 0.000 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Priorizo la rentabilidad al riesgo Coeficiente de 0.087 -0.082 ,137* -0.039 -0.064 -0.020 0.017 ,336%* ,296%* ,316%* ,282%* --
correlacion
Sig. (bilateral) 0.148 0.172 0.022 0.518 0.287 0.745 0.779 0.000 0.000 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Me oriento principalmente por mi intuicion Coeficiente de ,152% -,144%* 0.089 -0.040 -,137* -0.048 -0.053 ,365%* 31 ,180%* ,246%* ,354%%* --
correlacion
Sig. (bilateral) 0.011 0.016 0.139 0.500 0.022 0.422 0.377 0.000 0.028 0.002 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Confio plenamente en los resultados de mis decisiones Coeficiente de -0.023 -0.033 0.099 0.041 187 0.033 0.014 ,409%* A416%* JA15%* ,331%* ,292%* J316%* -
correlacion
Sig. (bilateral) 0.699 0.579 0.100 0.498 0.002 0.583 0.822 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
En relacion a las inversiones, priorizaria reinvertir mi capital Coeficiente de -0.019 0.048 ,129% -0.006 0.107 -0.011 -0.088 ,328%* ,304%* ,386%* ,296%* ,236%* ,288%* LA37%* -
correlacion
Sig. (bilateral) 0.753 0.425 0.030 0.921 0.075 0.854 0.141 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Al buscar financiamiento, priorizo fuentes externas a la Coeficiente de -0.072 0.075 ,178%* ,122% ,133% 0.002 -0.069 J257%* 291 %* ,314%* ,279%* ,225%% ,219%* ,355%* ,445%% -
empresa correlacion
Sig. (bilateral) 0.227 0.211 0.003 0.041 0.026 0.967 0.249 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
En mis inversiones, prefiero hacerlo en opciones mas seguras, Coeficiente de 0.015 0.115 ,136%* 0.054 0.091 0.030 0.048 ,337** ,384%* ,341%* ,208%%* ,199%%* 261%* ,376** ,359%%* LA470%* -
ain con menos rent. correlacion
Sig. (bilateral) 0.808 0.055 0.023 0.369 0.130 0.616 0.423 0.000 0.000 0.000 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Me enfoco en su impacto en el corto plazo Coeficiente de 0.049 -0.060 -0.012 -,133%* ,131% -0.016 0.116 ,2774%* ,291%* ,270%* ,182%* 271%* ,236%* ,327%* J312%* ,220%% J351%* -
correlacion
Sig. (bilateral) 0.416 0.320 0.840 0.026 0.029 0.785 0.053 0.000 0.000 0.000 0.002 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Me enfoco en su resultado a largo plazo e hiciente de -0.002 0.015 0.073 0.047 0.097 0.032 -0.023 2154 346+ 359+ 2507 190+ 172 4385 311 203 %+ 27455 129% -
Sig. (bilateral) 0.971 0.796 0.226 0.437 0.104 0.599 0.697 0.000 0.000 0.000 0.000 0.001 0.004 0.000 0.000 0.001 0.000 0.031
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280
Al tomar una decision, ésta se puede revertir conelacgzg“e“‘e de 0.045 0.005 0.086 -0.007 0.000 -0.068 -0.075 221%+ 201%+ 148 226% 249% 294%+ 133 241% 127 174% 190%+ 214%+ -
Sig. (bilateral) 0.451 0.931 0.149 0.901 0.999 0.259 0.212 0.000 0.001 0.013 0.000 0.000 0.000 0.026 0.000 0.033 0.003 0.001 0.000
N 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 280 0 280 280




