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Resumen

La Teoria Econdmica indica que la base del problema econdémico
es la escasez, es decir, los bienes econémicos son limitados y eso
conduce a la definicién de prioridades en base a la necesidad de
elegir, de tomar decisiones, agregando que las necesidades hu-
manas son infinitas, lo cual exige el uso de los recursos eficien-
temente, por lo que en las pymEs la toma de decisiones a partir
del uso de herramientas cuantitativas es de suma importancia, lo
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que no siempre es posible dadas sus propias limitaciones. El objetivo de este
analisis es conocer la relacién que existe entre el perfil de empresario y el pro-
ceso de toma de decisiones en las pyMES de Aguascalientes, con la intensién de
ofrecer recomendaciones que beneficien el desarrollo de este sector.

Palabras clave: Emprendimiento, género, empresas, oportunidades, edu-
cacion.

Introduccion

En las pyMEs el propietario suele ser quien encarna los distintos departamen-
tos de la empresa, de tal forma que las decisiones no se realizan con el apoyo
de sistemas de informacion eficientes ni expertos en cada area, lo que implica
la intervencion de heuristicas e impulsos personales, aumentando la probabi-
lidad de poner en riesgo el desarrollo o sobrevivencia de la empresa. El hecho
de que la gestion de las PyMEs gire en torno a su propietario genera una carga
valorativa social que orilla a una toma de decisiones financieras erréneas en
muchas ocasiones, situacién que no se presenta en todos los casos, ya que la
gestion eficiente de las pymEs derivada del conocimiento y capacidad del em-
presario para llevar a la organizacién a su desarrollo.

Se puede entender por intuicién como la expresion del aprendizaje, del
reconocimiento de patrones, de analogias, de la memoria y de la atencion se-
lectiva del tomador de decisiones, en la cual se conjugan otros elementos que
componen la inteligencia del individuo que va a tomar decisiones (Alcala Vi-
llarreal, 2014), algunos de estos elementos son: creencias, juicios, emociones,
técnicas y experiencia, conceptos o conocimiento y abstracciones de la realidad.

Fernandez Ledn et al., (2017) asegura que muchas personas toman sus
decisiones basadas en aspectos que ya conocen, antes que elegir algo com-
pletamente nuevo y desconocido, también menciona que muchas personas
piensan que la informacién que se encuentra mas disponible es la mas rele-
vante, es decir, se ven mayormente afectadas por eventos que son mas faciles
de recordar o por sucesos acontecidos recientemente. En las pyMES, cuando se
carece de procesos y politicas para la toma de decisiones, estas se centran en la
intuicion del responsable, lo que lo lleva a cometer errores. Fernandez Ledn,
De Guevara Cortés, & Madrid Paredones (2017) establecen que las Finanzas
Conductuales reconocen que los profesionales aplican reglas practicas para
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procesar la informacion y que éstos tienen creencias sesgadas que los predis-
ponen a cometer errores, llamados sesgos heuristicos, en cambio la teoria fi-
nanciera tradicional supone que, al procesar los datos, los profesionales usan
las herramientas cuantitativas de manera adecuada.

Las PyMESs tienen un rol protagénico en la economia mexicana debido
a su aportacion en la generacion de empleos, sin embargo los obstaculos que
enfrentan impactan directamente su desarrollo, datos oficiales indican que la
esperanza de vida de los negocios en México es de 7.8 afos (INEGI, 2019). Ha-
yes, Chawla, & Kathawala (2015) sefialan que las PyMES son muy importantes
para los paises desarrollados y en vias de desarrollo, por lo que se debe de cui-
dar las condiciones internas de estas empresas (Mora-Riapira, Vera-Colina, &
Melgarejo-Molina, 2015). Guerrero Zapata (2004) indica que las pyMEs tiene
una problematica integral originada por su entorno y por la gestiéon interna.

Sanchez & Bafién (2005) aseguran que para que las organizaciones sean
competitivas deben tomar en cuanta los factores internos y externos, por parte
de los internos se hace referencia a los recursos financieros, recursos huma-
nos calificados, calidad de los productos y servicios, asi como los sistemas de
informacion. Navarrete Marneou & Sansores Guerrero (2011) en su investiga-
cion sobre PyMEs establecidas en Quintana Roo llegan a la conclusién de que
las dificultades de estas empresas para desarrollarse y crecer se deben princi-
palmente a que quien la maneja carecen de formacion y habilidades empresa-
riales, insuficientes sistemas de informacion, desconocimiento del mercado,
problemas de comercializacién y falta de vinculacién con programas para el
desarrollo e innovacion tecnolégica. Marin Hernandez, Garcia Martinez, &
Garcia Pérez de Lema (2006) sefialan que la formacion de los gerentes en dreas
de sistemas contabilidad de costos es crucial en los negocios, su investiga-
cion revela que de 100% de gerentes con nivel universitario inicamente 22.5%
utiliza sistemas de contabilidad de costos y de los gerentes sin estudios uni-
versitarios unicamente 15.3%, lo que evidencia la carencia de herramientas y
politicas en el proceso de toma de decisiones.

La toma de decisiones bajo condiciones de incertidumbre son parte de
una empresa, de acuerdo con (Kahneman & Tversky, 1979) las pérdidas y las
ganancias se evalian de forma diferente, por lo tanto, los individuos toman
sus decisiones basandose en su percepcion de las ganancias mas que su per-
cepcion de las pérdidas. Para Garay Anaya (2015) las decisiones no son tan
racionales como se pensaba, cada individuo percibe de distinta manera la rea-
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lidad, influenciada por aspectos emocionales, de stress o de gran volatilidad, lo
que induce a cometer errores de manera continta repercutiendo en la empresa.

La teoria econdmica clasica esta fundamentada en el concepto del Homo
Economicus (hombre econdmico) como agente cotidiano de la realidad eco-
némica (Delfin Pozos & Acosta Marquez, 2016). Las finanzas clasicas estan
orientadas en la rentabilidad y riesgos financieros que se presentan en la toma
de decisiones financieras, desde un enfoque racional, basado en estados fi-
nancieros, metodologias y procesos, en cambio el comportamiento de las per-
sonas al momento de tomar decisiones se ve influenciado por otros factores
que no siempre son controlados, por lo que las finanzas conductuales estan
relacionadas con varias areas que estudian el comportamiento del individuo
a través de las emociones, las cuales forman un papel fundamental en la toma
de decisiones dentro de las organizaciones, por lo que las finanzas conductua-
les contradicen lo que marca la teoria clasica financiera donde afirman que el
hombre econémico es completamente racional.

Fernandez Leon et al., (2017) explica la forma en como el hombre tiene
miedo a correr un riesgo para obtener un beneficio y prefiere resultados ne-
gativos seguros que apostar por una mejora, esta teoria es como “teoria de la
aversion a las pérdidas”, segin H. A. Simon (2013) las personas poseemos un
aparato cognitivo limitado, que no nos permite tomar elecciones racionales
en el sentido de maximizaciéon que propone la Economia Neoclasica, por lo
que se debe tener claridad en que el individuo como tomador de decisiones se
compone de una estructura cognitiva que le permite procesar informacion y
crear conocimiento.

Marco tedrico

La toma de decisiones es fundamental para cualquier actividad humana, por
lo que todas las personas como tomadores de decisiones, sin embargo, tomar
una buena decisiéon comienza con un proceso de razonamiento, constante y
focalizado, que incluye muchas disciplinas (de Vergara & Santiago, 2010). Wi-
lensky (1998) sostiene que en repetidas ocasiones los ejecutivos toman de-
cisiones apostando a la intuicién, como una partida de poquer, y no con un
proceso serio de decision como cuando un gran maestro de ajedrez efectia
una magistral jugada, también sustenta que tal y como lo hace el maestro de
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ajedrez, la mejor decision es la que considera el proceso 16gico de andlisis,
dandole cabida a la intuicién.

Para Citroen (2011) la importancia de la informacion en la toma de deci-
siones viene dada porque “una organizacion usa informacion estratégicamen-
te para percibir los cambios de su ambiente, crear nuevo conocimiento para
innovar y tomar decisiones acerca de sus cursos de accion”. Al respecto Jansen,
Curseu, Vermeulen, Geurts, & Gibcus (2011) enfatizan que la informacion es
un elemento fundamental debido a que las decisiones estratégicas tienen con-
secuencias importantes para el desempeno organizacional y son muchas veces
el resultado de la implicacion de actores dentro y fuera de la organizacion. Se
reconoce a su vez que estos actores del ambiente interno y externo deben usar
informacién de forma estratégica para poder tomar decisiones efectivas (Ro-
driguez Cruz & Pinto, 2018).

La teoria financiera cldsica tiene como postulado que el mercado refleja el
valor intrinseco de los activos y la informacion es accesible para todos los parti-
cipantes, quienes procesan la informacion e indagan el maximo equilibrio entre
rentabilidad y riesgo, a partir del andlisis racional, lo que para Barberis & Tha-
ler (2003) implica dos acepciones: en primer lugar, supone que al recibir nueva
informacidn, los agentes econémicos actualizan sus creencias rapidamente, de
acuerdo al teorema de Bayes y, en segundo término, que dadas estas creencias,
los agentes econémicos toman decisiones que son normalmente aceptables, en
el sentido de que son consistentes con la funcion de utilidad de Savage.

La teoria financiera clasica indica que a partir de la racionalidad como
medio y de la utilizacién de la informacién como recurso, la toma de deci-
siones se ajustan a un adecuado balance entre la rentabilidad y el riesgo, sin
embargo Keynes advirtié una gran cantidad de actividades econdémicas suelen
realizarse partiendo de una conducta racional, pero que sin embargo, muchas
decisiones no lo eran asi (Mordan, 2018). Para Akerlof & Shiller (2009) la intui-
cién es utilizada en mayor medida que el analisis en decisiones de inversion y
que al ser un proceso social, no solo intervienen las leyes de la psicologia, sino
también las de la sociologia.

El origen de las finanzas conductuales se remonta a los afios setenta,
cuando los psicélogos Daniel Kahneman y Amos Tversky publicaron en la
revista Econometrica, la Prospect Theory (Fernandez Leon et al., 2017), teo-
ria cuya base aspira a reflejar como la gente se comporta en realidad; no
como lo marcan las teorias tradicionales, donde suponen que las personas
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que toman decisiones lo hacen de manera racional, esta teoria trata de en-
focarse en las actitudes de las personas que actiian en condiciones de riesgo.
Debido a signos de desgaste en el Modelo de Finanzas Modernas, entre los
afios 80 y 90, los economistas desarrollaron modelos de comportamiento
para agentes econémicos que incorporan supuestos mas realistas sobre la
racionalidad y la toma de decisiones, consolidando el area de estudio llama-
da Economia Conductual (Pindyck, Rubinfeld, & Rabasco, 2013), también
llamada Economia Psicolégica o Psicologia Econdmica, la cual surge por la
incapacidad del aparato neoclasico de absorber una serie de comportamien-
tos de consumo e inversion observados en la realidad empirica (Fonseca &
Muramatsu, 2008).

Manzanal, Vigier, Briozzo, Milanesi, & Martinez (2015) mencionan que
las habilidades en el método cualitativo son inherentes al administrador y ge-
neralmente aumentan con la experiencia, las habilidades del enfoque cuanti-
tativo s6lo pueden aprenderse estudiando las suposiciones y los métodos de la
investigacion de operaciones, en contraste el heuristico de la representatividad
se refleja en que los inversionistas tienden a inclinarse por los resultados y
balances histéricos, como guia de prediccion de los movimientos futuros, en
lugar de asimilar la realidad y basarse en los datos del presente que reflejan la
situacion veridica (Fernandez Leén et al., 2017).

De acuerdo con Alcala Villarreal (2014) los elementos principales de la
composicion cognitiva del tomador de decisiones son: la emocidn, la atencion
y la memoria. La emocién produce sesgos en el momento en que el individuo
revisa y delibera entre la situacidn actual y la pretendida; la atencion se centra
en un conjunto de alternativas potenciales. En el mismo sentido Simén (2013)
considera que los tomadores de decisiones, como todo organismo complejo,
sélo pueden atender de modo consciente un conjunto limitado de cosas al
mismo tiempo, y el individuo pone atencién y discrimina de acuerdo con el
conocimiento previo y las expectativas, dado que la memoria es una organiza-
cioén de estructuras de listas cortas de componentes descriptivos.

Para Duxbury (2015) las finanzas conductuales se basan en una larga tra-
dicién de experimentos en economia y psicologia para motivar sus modelos
de comportamiento y analisis empiricos, los estudios de Kahneman & Tversky
(1979) cuestionaron la racionalidad de los actores financieros en la inversion
y sus decisiones, aportando que en los procesos de toma de decisiones existen
sesgos y heuristicos, asi como patrones psicoldgicos que desvian los valores
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fundamentales del proceso, y que provocan de forma inconsciente una irracio-
nalidad e inconsistencia en la toma de decisiones.

Chandra (2008) descubrié que las decisiones de inversion estan influen-
ciadas en mayor medida porque los inversionistas no siempre son racionales y
su comportamiento se ve afectado por la codicia, el miedo, la disonancia cog-
nitiva, la heuristica, la contabilidad mental y el anclaje. Misal (2013) considera
que el comportamiento irracional de los inversionistas se debe al exceso de
confianza y la tendencia a mantener una inversion perdedora como resultado
de la aversion al arrepentimiento.

Las finanzas conductuales es una disciplina cientifica que implica la inte-
raccion interdisciplinaria y la integracién inherente de modo que la discusién
no puede aislarse (Ricciardi & Simon, 2000), la cual se construye a partir de
varios supuestos e ideas de comportamiento econémico, participacién emo-
cional, rasgos, gustos y diversas cosas inherentes a la personalidad de cada
uno. Segin Melo (2008) al admitir la existencia de limites en la racionalidad de
los agentes econémicos, existe una tendencia a desarrollar un trabajo mas des-
criptivo que prescriptivo. Los analisis econdmicos se centrarian mds en cémo se
comportan los humanos en lugar de como deberian comportarse. Para Ritter
(2003) hay dos componentes basicos de las finanzas conductuales: la psico-
logia cognitiva (cdmo piensa la gente) y los limites del arbitraje (cuando los
mercados seran ineficientes).

Jureviciene & Ivanova (2013) realizaron una encuesta de investigacion
entre los hogares lituanos alfabetizados para encontrar la importancia de las
teorias de finanzas conductuales en la toma de decisiones de los hogares y la
dependencia entre el factor conductual y las decisiones financieras, descubrie-
ron que cuando los inversores se enfrentan a la incertidumbre, su comporta-
miento se vuelve irracional dependiendo del grado de riesgo. Para Fernandez
Leon et al., (2017) las finanzas conductuales reconocen que los profesionales
aplican reglas practicas o heuristicas para procesar la informacion y que éstos
tienen creencias sesgadas que los predisponen a cometer errores, podemos en-
tender por heuristica como las estrategias, métodos, criterios o trucos usados
para hacer mas sencilla la solucién de problemas dificiles, para Shefrin (2010)
las heuristicas son reglas fijas en la toma de decisiones y los juicios son las va-
loraciones que realizan los individuos.

Alcald Villarreal (2014) indica que las heuristicas se refieren a el uso del
sentido comun de los individuos, que desde la perspectiva de los tomadores de
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decisiones es cuando estos hacen uso de la capacidad adaptativa de aprendizaje,
y ante situaciones poco claras recurren al razonamiento heuristico para crear al-
ternativas satisfactorias ante problemas que parecen no tener una respuesta pro-
bada, en el mismo sentido, Shefrin (2008) indica que los responsables de la toma
de decisiones forman juicios en base a heuristicas y éstas sesgan sus decisiones,
desviandolas de la tradicional conducta optimizadora y racional ilimitadamen-
te. Shefrin H (2010) analizo distintos tipos de heuristicas para contextualizar la
racionalidad limitada de los tomadores de decisiones, entre las que destaca la re-
presentatividad, la sobre-confianza, la disponibilidad, el status quo, el optimismo
irreal, la extrapolacion, la confirmacion, el conservadurismo y el afecto.

Metodologia

Para poder cumplir con el objetivo de la investigacidn, las empresas analizadas
tienen entre 5y 250 empleados de una muestra total de 5,194 PyMEs registra-
das en el afio 2016, la muestra fue seleccionada al azar con un nivel de confiabi-
lidad del 96% y un error de muestreo de + 4.5%, obteniendo una muestra total
de 400 empresas. La encuesta se realizo través de una entrevista personal con
los gerentes de las 400 empresas seleccionadas en la cual se utilizo una escala
Likert de seis niveles, después se organizo la informacion y se proceso en el
programa IBM SPSS Statistics.

Tabla 10.1. Ttems analizados

Disponibilidad: es la tendencia a formar juicios basados en la informacién que ya
esta disponible y desestimar la que atn no esta.

Representatividad: Es la tendencia a recaer en estereotipos para formar juicios,
7’ por ejemplo, considerar que un desempeiio positivo pasado es representativo de

buenos activos.

Sobre confianza: Sobre estima los conocimientos y habilidades, creyendo que
sabe mas que realmente sabe.

Optimismo irreal: Sobre estima la probabilidad de un evento favorable y subesti-
ma la de uno desfavorable.

Extrapolacion: Desarrollo estimaciones indeseadas en donde recientes cambios
continuar en el futuro.
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continuacion de Tabla

Confirmacion: Sobre pondera informacién que confirma su postura y desestima
la que rechaza.

Conservadurismo: Es la tendencia de no reaccionar ante la nueva informacidn.

Afecto: Emite juicios o tema decisiones basandose en los sentimientos.

Status quo: Favorece la inaccién antes que la accidn, por la aversion al arrepenti-
miento.

Fuente: Elaboracién propia.

Analisis y discusion de los resultados

De las 400 empresas que comprendieron este estudio, 157 empresas pertenecen
al sector comercio, 133 empresas al industrial y 110 al de servicios, representan-
do 39.3%, 33.3% y 27.5% respectivamente, de las cuales 226 PyMES estan cons-
tituidas como personas fisicas y 174 como personas morales. En 79.5% de las
empresas el director o gerente general es hombre y en 20.5% es mujer y en 91.5%
de los casos el gerente o director general es miembro de la familia.

Tabla 10.2. Nivel de formacién del Director o Gerente General

Porcentaje  Porcentaje
valido acumulado

Frecuencia Porcentaje

Educacion Bésica 61 15.3 15.3 15.3
Bachillerato 80 20.0 20.0 35.3
- Carrera Técnica o comercial 21 5.3 5.3 40.5
% Licenciatura o ingenieria 210 52.5 52.5 93.0
= Maestria 23 5.8 5.8 98.8
Doctorado 5 1.3 1.3 100.0
Total 400 100.0 100.0

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 10.3. Edad del Director o Gerente General

Frecuencia  Porcentaje Pongntaj - Porcentaje

valido acumulado
De 20 a 30 aflos 50 12.5 12.5 12.5
De 31240 111 27.8 27.8 40.3
.:g De 41 a 50 120 30.0 30.0 70.3
§ De 51 a60 77 19.3 19.3 89.5
Més de 60 42 10.5 10.5 100.0

Total 400 100.0 100.0

Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados nos indican que el nivel de estudios del tomador de decisio-
nes influye directamente significativamente en el proceso de toma de decisiones
en las PyMESs. De las pyMEs de nuestra muestra 15.3% de los directores tienen
estudios de educacion basica, 20% bachillerato, 5.3% carrera técnica, 52.5%
licenciatura, 5.8% maestria y 1.3% doctorado, lo que muestra una disminu-
cién importante en los directores y gerentes generales con grado de maestria
y de doctorado de forma importante. La media de las 9 heuristicas se man-
tuvieron en un rango de 4.4225 a 4.6175, para los directores y gerentes con
grado de estudios de maestria fue de 2.5652 para la heuristica de disponibi-
lidad a 3.5217 para la heuristica de conservadurismo y para los directores y
gerentes con grado de doctorado fue de 1.4 para la heuristica de Status quo a
3.4 para la de afecto, lo que evidencia que el proceso de toma de decisiones se
ve influencia de forma significativa inicamente con los directores con grado
de doctorado.
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Tabla 10.4. Edad del Director o Gerente General y heuristica identificada

sCuadl es la edad del gerente?

o
<
o
0=
2
<
=
=]
)
%2}
)
—
o
Q
(=

Disponibilidad
Sobre-confianza
Optimismo irreal
Extrapolacion
Confirmacién
Conservadurismo

Media 4.8400  4.4400 42600  4.4400 4.4000 43000 45200 43000  4.5600
De 20 a 30 afios o
N=50 Desviacion 55136 83690 1.00631 97227 92582 105463 .73512 90914  .95105
estandar
Media 43604 45586 4.4865 47207 4.4324 45315 45135 44234  4.6577
De 31240 -
N=111 Desviacion 50403 92131 1.06911 1.00155 .99655 97998 98040 1.01399 1.11596
estandar
Media 44167 44500 4.4583  4.6833 4.4417 44750 45583  4.5000  4.7000
De 41 a 50 o
N=120 Desviacion ) 16376 109122 96924 97000 94198 99547 93302 92582 97533
estdndar
Media 45844 44545 44026 44416 4.4675 44286 45325 42597  4.4545
De 51 a 60 o
N=77 Desviacion 34116 103295 1.06696 1.03229 98120 95185 94011 1.10504 1.08270
estdndar
Media 47381  4.6905 4.4524  4.6905 4.5952 43333 47619 4.6429 45714
Mis de 60 o
N=42 gﬁ;ﬁgon 121092 94966 99271  .94966 .98920 1.11894 .82075 1.05510 1.17167

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 10.5. Nivel del formacién del Director o Gerente General y heuristica identificada

= = g
. 9 3 S g . = Z
sCudl es el nivel de formacién S 2 E = S S 5
del director general/gerente = = g g = s = s
de su empresa? = 2 z g 2 g g =
o Q [} E < = % =
o = = e = =) =] =
2 o = e = 5 S IS
A [~ 7 @) =3) O O )
Educacién Media 4.8361 4.7705 4.5902 4.8525 4.6393 4.5902  4.7377 4.5574 4.9180
Basica
N=61 Desviacion estdndar 91616 80402 93768 72655 93154 95528  .79376 99204  .88119
Bachillerato ~ Media 4.9125 4.7375 4.7000 4.8375 4.7000 4.7625  4.7750 4.6375 4.8250
N=80
Desviacion estandar .88866 .68886 .83287 .78666 .73605 78343 71112 .88937 .92470
Carrera Media 4.3810 4.3333 4.6190 4.6667 4.4762 44762  4.7619 4.5714 4.9048
Técnica
N=21 Desviacién estandar ~ 1,02353  1.23828 80475 101653 92839  .87287  .94365 81064  .88909
Licenciatura  Media 4.5714 4.5952 4.4762 4.6810 4.5333 4.4857  4.5476 4.4714 4.6619
o ingenieria L, .
N=210 Desviacion estdndar 124783 .89815 .95942 93733 .85914 94958 93835 .94926 .93059
Maestria Media 2.5652 2.7391 3.0435 3.1739 2.9565 3.0435  3.5217 2.9565 3.0000
N=23
Desviacion estandar .84348 44898 .70571 .65033 47465 .63806  .73048 .63806 .52223
Doctorado Media 1.8000 2.6000 1.8000 2.0000 1.8000 2.2000  3.2000 3.4000 1.4000
N=5
Desviacion estandar .83666 1.51658 1.09545 1.41421 1.09545 1.09545 44721 1.34164 .89443
Total Media 4.5200 4.5050 4.4300 4.6175 4.4550 4.4450  4.5575 4.4225 4.6100
N 400 400 400 400 400 400 400 400 400
Desviacion estandar 1.24840 98864 1.02113 99179 96452 1.00224 91311 1.00075  1.05389
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Conclusiones

La mayoria de las PyMES comparten caracteristicas con las empresas familia-
res, siendo sus condiciones muy distintas a las grandes empresas para afrontar
lo desafios, teniendo que sortear retos internos como las propias capacidades del
director o gerente para generar politicas y procedimientos para la toma de deci-
siones con carencia de sistemas de informacion, ademas de retos externos como
las dificultades para acceder a fuentes de financiamiento. La falta de profe-
sionistas en la gestion de las PyMES es otra problematica seria en las PyMmEs,
dificultando la evaluacién de alternativas en el proceso de decisiones, los pro-
pietarios generalmente tienen un alto nivel de competencia técnica sin em-
bargo no cuentan con los conocimientos en dreas que requieren habilidades
conceptuales como finanzas, contabilidad y recursos humanos, areas sensibles
que afectan las funciones de todo el negocio, por lo que la educacién financie-
ra es una forma sensata de abordar varios desafios de las PyMEs.

Generalmente se tiene la idea que los responsables de la toma de decisiones
se comportan de manera racional e imparcial; sin embargo, se ha demostrado que
existe una serie de elementos atribuibles a la persona que afectan dicho proceso, el
modelo de las finanzas conductuales propone una perspectiva diferente para re-
solver los problemas financieros mediante el analisis de las actitudes individuales.

Ricciardi (2008) indica que las mujeres son mas conservadoras que los
hombres, es decir, tienden a tomar menos riesgos, afirma también que las per-
sonas jovenes se inclinan mas a la busqueda de riesgos que las personas ma-
yores y que las personas con altos niveles de educacién demuestran una mayor
propension o tendencia a tomar riesgos sin embargo los datos arrogados en
este estudio no llegan a la misma conclusion. Cardenas et al. (2014) y Martin
(2015), senalan que no existe una clasificacion clara entre las caracteristicas y
el comportamiento que tienen los hombres y las mujeres gerentes, en lo con-
cerniente a este estudio los resultados no reflejan diferencias significativas en
el grado de intensidad de ninguna de las nueve heuristicas analizadas que ten-
gan relacidn significativa con su nivel de intensidad en relacion a la edad o el
sexo, es importante mencionar que los resultados reflejan poca representacion
de las mujeres como gerentes en las PyMEs en Aguascalientes, con apenas 82 de
las 400 empresas lo que representa 20.5%.

En cambio en este estudio se encuentran diferencias significativas en la
intensidad de las heuristicas planteadas y el nivel educativo del director o ge-
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rente general, observandose una disminucién de las medias en todas las heu-
risticas cuando el director o gerente general de la Pyme cuenta con estudios
de maestria y se hace mas evidente con estudios de doctorado, lo que nos
lleva a suponer que su proceso de toma de decisiones es menos vulnerable a
elementos irracionales relacionados con su psicologia y tiende a llevar a cabo
analisis objetivos en su toma de decisiones a mayor nivel de estudios, sin que
esto implique que ignora por completo estos elementos que son parte de su
condicién humana, lo que nos permite afirmar que la preparacién es una he-
rramienta importante en el proceso de analisis para comprender mejor el fun-
cionamiento de los mercados y también para realizar un mejor proceso de
toma de decisiones.

Las finanzas del comportamiento consideran que existen sesgos de com-
portamiento y estos tienen una correlacién con las decisiones que toman, pode-
mos concluir que este estudio nos da evidencia que no existe una linea que nos
indique de forma clara la forma en que los empresarios Pyme toman decisio-
nes de la misma forma que lo plantean las teorias econémicas clasicas, bajo las
cuales cualquier individuo deberia de pensar hacia la misma direccién inde-
pendientemente del género, edad y/o educacion.

Recomendaciones

Los resultados obtenidos en este estudio reflejan las opiniones de las personas
encuestadas por lo que no se puede aseverar que todos los propietarios o ge-
rentes generales de las PyMES actiien de esta manera, de acuerdo con la teoria
financiera tradicional los directores o gerentes usan herramientas cuantitati-
vas de manera adecuada para minimizar el riesgo e incertidumbre sin embar-
go la evidencia nos refleja que las decisiones estan sesgadas por rasgos propios
de la personalidad de cada tomador de decisiones.

Las diferencias en el crecimiento entre las PyMES se pueden explicar por
el proceso de toma de decisiones empleado por el responsable, por lo que se
recomienda fortalecer dicho proceso, con la conciencia la imposibilidad de des-
lindarse el proceso de toma de decisiones de los factores atribuibles a la persona-
lidad del empresario, pero con la iniciativa de disipar en gran medida sus efectos
negativos en el desarrollo de las pyMEs, lo cual se puede lograr con capacitacion.
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