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El estudio analiza la influencia de los sesgos conductuales en las decisiones
de inversion de los inversionistas panameflos, particularmente en la
incorporacion de criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG).
Desde la perspectiva de las finanzas conductuales, se reconoce que los
inversionistas no siempre actiian bajo principios de racionalidad perfecta, sino
que sus decisiones pueden verse afectadas por factores psicoldgicos,
heuristicos cognitivos y percepciones subjetivas del riesgo. La investigacion
adoptd un enfoque cualitativo de tipo documental y analitico, basado en la
revision sistematica de literatura cientifica relacionada con sesgos
conductuales, decisiones de inversion e inversion sostenible. Los resultados
evidencian que sesgos como la aversion a la pérdida, el exceso de confianza,
el comportamiento de manada y el efecto de reputacion corporativa influyen
de manera significativa en la forma en que los inversionistas evaluan
oportunidades de inversion. Asimismo, se observa que las empresas que
incorporan practicas ESG tienden a generar mayor confianza entre los
inversionistas, al ser percibidas como organizaciones mads estables y
responsables. En conclusion, la interaccion entre factores psicologicos y
variables financieras demuestra que las decisiones de inversién no dependen
exclusivamente de criterios econdmicos, sino también de procesos cognitivos
que influyen en la percepcion del riesgo y en la adopcion de estrategias de
inversion sostenible.
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ABSTRACT

This study analyzes the influence of behavioral biases on investment decisions
among Panamanian investors, particularly regarding the incorporation of
environmental, social, and governance (ESG) criteria. From the perspective
of behavioral finance, investors do not always act according to the principles
of perfect rationality; instead, their decisions may be influenced by
psychological factors, cognitive heuristics, and subjective perceptions of risk.
The research adopted a qualitative, documentary, and analytical approach
based on a systematic review of scientific literature related to behavioral
biases, investment decision-making, and sustainable investing. The findings
indicate that biases such as loss aversion, overconfidence, herd behavior, and
corporate reputation effects significantly influence how investors evaluate
investment opportunities. In addition, companies that incorporate ESG
practices tend to generate greater investor confidence, as they are perceived
as more stable and responsible organizations. Overall, the interaction between
psychological factors and financial variables demonstrates that investment
decisions are not determined solely by economic criteria but are also shaped
by cognitive processes that affect risk perception and the adoption of
sustainable investment strategies.
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INTRODUCCION

La teoria financiera clasica sostiene que los inversionistas actiian de manera racional y maximizan su
utilidad bajo supuestos de informacion completa y mercados eficientes; sin embargo, la evidencia
académica demuestra que las decisiones reales suelen apartarse de este ideal normativo. Las finanzas
conductuales emergen como un enfoque complementario al integrar aportes de la psicologia cognitiva para
explicar como emociones, sesgos y limitaciones cognitivas influyen en la seleccion de activos y en la
percepcion del riesgo. Diversos estudios experimentales evidencian que una proporcion significativa de
inversionistas minoristas adopta decisiones inconsistentes con la teoria de utilidad esperada, revelando
patrones sistematicos de irracionalidad. En economias emergentes como la panameiia, donde la educacion
financiera es heterogénea y los mercados presentan mayor volatilidad, estos sesgos tienden a intensificarse
(Montoya y otros, 2024).

De la misma forma la teoria financiera clasica sostiene que los inversionistas son agentes racionales que
maximizan utilidad bajo supuestos de informacion perfecta y procesamiento Optimo; sin embargo, la
evidencia empirica demuestra desviaciones sistematicas respecto a este ideal. Las finanzas conductuales
integran aportes de la psicologia cognitiva y la economia para explicar como heuristicos y sesgos influyen
en la asignacion de activos, la diversificacion y la percepcion del riesgo. Estudios experimentales revelan
que una proporcion significativa de inversionistas minoristas adopta decisiones inconsistentes con la teoria
de utilidad esperada, evidenciando patrones persistentes de irracionalidad. En economias emergentes como
la panameiia, donde la educacion financiera es heterogénea y la volatilidad puede ser mayor, estos sesgos
tienden a intensificarse (Mondello, 2023).

Sesgos conductuales como variable independiente

Los sesgos conductuales son desviaciones sistematicas en el procesamiento de informacion financiera que
alteran la evaluacion objetiva del riesgo y del retorno esperado. Estos sesgos, de naturaleza cognitiva y
emocional, influyen en la forma en que los inversionistas interpretan datos, ponderan probabilidades y
anticipan resultados futuros. Desde la perspectiva de las finanzas conductuales, constituyen factores
explicativos que anteceden y condicionan las decisiones de ahorro, consumo e inversion. Su presencia
implica que las elecciones financieras no responden exclusivamente a criterios de racionalidad econémica,
sino a atajos mentales y percepciones subjetivas (Pauta, 2024).

También los sesgos conductuales son originados en heuristicos cognitivos y respuestas emocionales,
influyen directamente en la forma en que los inversionistas analizan alternativas de inversion y asignan
recursos. Desde la perspectiva de las finanzas conductuales, constituyen factores explicativos previos a la
decision, capaces de alterar la racionalidad econdmica prevista por la teoria clasica. Su presencia implica
que las decisiones no responden exclusivamente a calculos probabilisticos, sino a percepciones subjetivas
y atajos mentales (Flores, 2025).

Exceso de confianza (Overconfidence)

El exceso de confianza (overconfidence) es un sesgo cognitivo mediante el cual los inversionistas tienden
a sobreestimar su capacidad para interpretar informacion y predecir el comportamiento del mercado
financiero. Este sesgo conduce con frecuencia a una mayor actividad de negociacion, a la subestimacion de
los riesgos y a una concentracion excesiva del portafolio en determinados activos. La literatura en finanzas
conductuales evidencia que los inversionistas con altos niveles de confianza percibida realizan operaciones
con mayor frecuencia que aquellos mas cautelosos. Este comportamiento incrementa la rotacion del
portafolio y eleva los costos de transaccion, lo que reduce el rendimiento neto de las inversiones (Montafiez,
2025).

Del mismo modo, el exceso de confianza es un sesgo conductual mediante el cual los inversionistas
sobreestiman su capacidad para interpretar informacion y anticipar los movimientos del mercado
financiero. Este fendémeno conduce a decisiones de inversion basadas en una percepcion exagerada de
precision en los propios juicios, lo que suele traducirse en una mayor rotacion del portafolio, subestimacion
del riesgo y concentracion en activos especificos. La literatura en finanzas conductuales muestra que los
inversionistas con altos niveles de confianza tienden a operar con mayor frecuencia que aquellos mas
prudentes. A la vez, el incremento en la actividad de negociacion eleva los costos de transaccion y reduce
el rendimiento neto de las inversiones. En términos practicos, la sobre confianza puede generar decisiones
subdptimas y afectar negativamente la eficiencia del proceso de inversion (Sanchez, 2025).

Aversion a la pérdida

La aversion a la pérdida es un principio central de la teoria prospectiva que explica que las personas
experimentan las pérdidas con una intensidad psicologica significativamente mayor que las ganancias
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equivalentes. Esta asimetria emocional influye en el comportamiento de los inversionistas, quienes suelen
evitar reconocer pérdidas potenciales y reaccionan de forma conservadora ante la incertidumbre. Como
resultado, es comiin que vendan prematuramente activos que generan ganancias mientras mantienen por
mas tiempo inversiones con bajo desempefio. Este patron de comportamiento distorsiona la evaluacion
objetiva del riesgo y del retorno esperado en el proceso de inversion. Asimismo, en contextos donde el
rendimiento financiero es incierto, la aversion a la pérdida puede alterar la valoraciéon de inversiones
sostenibles o ESG, priorizando la seguridad percibida sobre criterios estratégicos de largo plazo (Rodriguez,
2025).

De este modo, la aversion a la pérdida es un sesgo central de la teoria prospectiva que explica que las
personas experimentan las pérdidas con una intensidad psicologica significativamente mayor que las
ganancias equivalentes. Este fendmeno implica que los inversionistas priorizan evitar pérdidas antes que
maximizar beneficios potenciales, lo que influye en sus decisiones financieras. Como consecuencia, suelen
vender de manera prematura los activos que generan ganancias y mantener durante mas tiempo aquellos
que registran pérdidas. Este comportamiento genera distorsiones en la evaluacion racional del riesgo y del
rendimiento esperado de las inversiones. Asimismo, cuando el desempefio financiero es incierto, la aversion
a la pérdida puede afectar la valoracion de inversiones con criterios ESG, al privilegiar la seguridad
percibida sobre beneficios sostenibles de largo plazo (Alvarez y otros, 2022).

Anclaje y representatividad

El sesgo de anclaje y la heuristica de representatividad influyen significativamente en la toma de decisiones
de los inversionistas al simplificar la interpretacion de la informacion del mercado. El anclaje se manifiesta
cuando los individuos basan sus juicios en un valor inicial, como precios historicos o referencias previas,
utilizandolo como punto de partida para evaluar nuevas decisiones. Por su parte, la representatividad lleva
a los inversionistas a extrapolar tendencias recientes y asumir que los patrones observados continuaran en
el futuro. Esta simplificacion cognitiva puede generar expectativas excesivamente optimistas y distorsionar
la valoraciéon real de los activos. Adicionalmente, ambos sesgos contribuyen a comportamientos
especulativos que pueden favorecer la formacion de burbujas financieras en los mercados (Martin, 2024).
De igual forma, el sesgo de anclaje y la heuristica de representatividad influyen de manera significativa en
el proceso de toma de decisiones de los inversionistas. El anclaje se produce cuando los individuos utilizan
informacion inicial, como precios historicos o valores de referencia, como punto de partida para evaluar
oportunidades de inversion, lo que puede limitar una valoracion objetiva del mercado. Por su parte, la
representatividad conduce a interpretar tendencias recientes como patrones permanentes, generando
expectativas poco realistas sobre el comportamiento futuro de los activos. Este razonamiento heuristico
simplifica el analisis financiero, pero aumenta la probabilidad de errores sistematicos en la evaluacion del
riesgo y del rendimiento esperado. Por ende, ambos sesgos pueden contribuir a comportamientos
especulativos que favorecen la formacion de burbujas financieras y distorsiones en los precios de mercado
(Herrera A. , 2025).

Efecto manada

El efecto manada es un sesgo conductual que se produce cuando los inversionistas toman decisiones
imitando el comportamiento predominante del mercado, en lugar de basarse en un analisis independiente
de la informacion disponible. Este fenomeno surge generalmente en contextos de alta incertidumbre, donde
los individuos perciben las decisiones colectivas como una sefial de validacion. Como consecuencia,
muchos participantes del mercado replican estrategias de compra o venta sin evaluar adecuadamente los
fundamentos de los activos. Este comportamiento puede amplificar los movimientos del mercado,
incrementando la volatilidad de los precios y generando desviaciones respecto al valor fundamental. En
términos agregados, el efecto manada contribuye a una asignacion ineficiente del capital y puede favorecer
la formacion de episodios especulativos (Pefia, 2023).

Ademas, este efecto manada es un sesgo conductual que se manifiesta cuando los inversionistas adoptan
decisiones basadas en las acciones o recomendaciones de otros agentes del mercado, en lugar de realizar
un analisis individual de la informacién disponible. Este comportamiento suele surgir en contextos de
incertidumbre, donde los individuos consideran que seguir a la mayoria reduce el riesgo percibido. Sin
embargo, al replicar decisiones colectivas, los participantes del mercado pueden ignorar fundamentos
econdomicos relevantes. Como resultado, se generan movimientos sincronizados de compra o venta que
incrementan la volatilidad de los precios.Inclusive, este fenomeno puede distorsionar la asignacion eficiente
del capital y contribuir a la formacion de episodios especulativos en los mercados financieros. (Castillo y
otros, 2024).
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Decisiones de inversion bajo criterios ESG

Las decisiones de inversion bajo criterios ESG constituyen la variable dependiente del estudio, ya que
reflejan el grado en que los inversionistas incorporan factores ambientales, sociales y de gobernanza en su
proceso de seleccion de activos. En los ultimos afios, estos criterios han adquirido relevancia global debido
al creciente interés por la sostenibilidad, la responsabilidad corporativa y la gestion de riesgos no
financieros. La literatura sefiala que la integracion de factores ESG permite evaluar el desempefio
empresarial mas alla de los indicadores financieros tradicionales, incorporando dimensiones relacionadas
con impacto ambiental, bienestar social y transparencia organizacional. Por tanto, la inversion sostenible
ha mostrado tasas de crecimiento superiores al 10 % anual en varios mercados desarrollados, evidenciando
una transformacion en las preferencias de los inversionistas. En este contexto, las decisiones de inversion
basadas en ESG se consolidan como un elemento clave para promover mercados financieros mas
responsables y orientados al valor sostenible de largo plazo (Cardenas & Suérez, 2025).

Aparte que, las decisiones de inversion bajo criterios ESG reflejan el grado en que los inversionistas
incorporan factores ambientales, sociales y de gobernanza en la seleccion de activos financieros. En el
contexto actual, estos criterios han adquirido una relevancia creciente debido al aumento de la preocupacion
global por la sostenibilidad, la responsabilidad corporativa y el impacto social de las empresas. La
integracion de variables ESG permite ampliar el analisis tradicional de inversion al considerar riesgos y
oportunidades no financieros que influyen en el desempefio empresarial. Asimismo, la evidencia
internacional muestra un crecimiento significativo de la inversion sostenible y del interés institucional por
empresas con altos estandares de sostenibilidad. Como resultado, las decisiones de inversion basadas en
criterios ESG representan una transformacion en el comportamiento de los inversionistas hacia modelos
financieros mas responsables y orientados al largo plazo (Merino, 2025).

Componentes ESG

Los criterios ESG se estructuran en tres dimensiones fundamentales que orientan la evaluacion integral de
las inversiones sostenibles. El componente ambiental analiza aspectos como la gestion de emisiones, la
eficiencia energética y el impacto de las actividades empresariales sobre el clima y los recursos naturales.
El componente social examina practicas relacionadas con los derechos laborales, la inclusion, la diversidad
y la contribucion al desarrollo de las comunidades. Por su parte, la gobernanza se centra en la transparencia,
la ética corporativa, la rendicion de cuentas y la independencia de los 6rganos directivos, elementos clave
para una gestion responsable. La integracion de estos criterios implica que los inversionistas evaluen
simultaneamente la rentabilidad financiera y el impacto sostenible de las empresas, lo que puede generar
tensiones cognitivas cuando surge un dilema entre beneficios inmediatos y resultados sostenibles de largo
plazo (Urgilés & Reyes, 2024).

En consecuencia, logica estas tres dimensiones de los criterios ESG permiten evaluar el desempeifio integral
de una organizacion mas alla de los indicadores financieros tradicionales. El componente ambiental analiza
aspectos como la gestion de emisiones, la eficiencia energética y el impacto de las operaciones sobre el
cambio climatico y los recursos naturales. El componente social considera factores relacionados con los
derechos laborales, la inclusion, la seguridad ocupacional y la relacion de la empresa con las comunidades.
Por su parte, la gobernanza examina la transparencia organizacional, la ética corporativa, la rendicion de
cuentas y la independencia de los o6rganos directivos. La integracion de estos tres pilares implica que los
inversionistas evalien simultdneamente la rentabilidad financiera y la sostenibilidad empresarial, lo que
puede generar conflictos cognitivos cuando deben decidir entre beneficios inmediatos y resultados
sostenibles de largo plazo. (Nuiiez, 2025).

Interaccion entre sesgos conductuales y preferencias ESG

La interaccion entre sesgos conductuales y preferencias ESG se manifiesta cuando los procesos
psicoldgicos que influyen en la toma de decisiones condicionan la forma en que los inversionistas valoran
los criterios de sostenibilidad. En contextos de incertidumbre, los individuos recurren a heuristicas
cognitivas que simplifican el analisis, pero pueden generar distorsiones en la evaluacion de oportunidades
de inversion. Por ejemplo, sesgos como la aversion a la pérdida, el exceso de confianza o el comportamiento
de manada pueden influir en la disposicion a invertir en activos con enfoque ambiental, social y de
gobernanza. Estos factores pueden reforzar o debilitar la preferencia por inversiones sostenibles
dependiendo de la percepcion de riesgo y del horizonte temporal considerado. A la vez, la interaccion entre
sesgos conductuales y criterios ESG evidencia que las decisiones de inversion no dependen unicamente de
variables financieras, sino también de factores psicologicos que afectan la racionalidad econdmica (Cortés,
2025).
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De este modo, la interaccion entre sesgos conductuales y preferencias ESG se produce cuando los procesos
psicoldgicos que influyen en la toma de decisiones condicionan la manera en que los inversionistas
interpretan la informacion relacionada con la sostenibilidad. En muchos casos, los individuos evaltian las
inversiones ESG no solo mediante criterios financieros objetivos, sino también a través de percepciones
subjetivas y heuristicas cognitivas. Factores como la percepcion del riesgo, las expectativas de rentabilidad
y las presiones sociales pueden influir en la aceptacion o rechazo de activos sostenibles. Asimismo, los
marcos de gobernanza y las demandas de los grupos de interés incentivan a las empresas a divulgar
informacion ESG que permita fortalecer la confianza y la legitimidad corporativa. En este contexto, la
relacion entre sesgos conductuales y preferencias ESG revela que las decisiones de inversiéon combinan
elementos financieros, psicologicos y sociales en la evaluacion del valor sostenible de las empresas
(Jimeno, 2024).

Influencia del exceso de confianza en inversiones ESG

La influencia del exceso de confianza en las inversiones ESG se manifiesta cuando los inversionistas
sobreestiman su capacidad para identificar activos sostenibles con alto potencial de rendimiento. Este sesgo
puede conducir a decisiones basadas mas en percepciones subjetivas que en analisis financieros rigurosos.
En consecuencia, los individuos tienden a concentrar sus portafolios en sectores considerados “verdes” o
sostenibles, reduciendo los niveles adecuados de diversificacion. Este comportamiento incrementa la
exposicion a riesgos especificos de mercado y puede afectar el equilibrio entre sostenibilidad y rentabilidad
esperada. En el contexto de las finanzas sostenibles, comprender este sesgo resulta fundamental para
promover decisiones de inversion ESG mas racionales y estratégicas (Sandoval & Diaz, 2025).

Aversion a la pérdida y horizonte temporal

La aversion a la pérdida influye significativamente en la relacion entre las decisiones de inversion y el
horizonte temporal, especialmente en el contexto de inversiones sostenibles. Dado que muchos proyectos
basados en criterios ESG generan beneficios principalmente en el largo plazo, los inversionistas con alta
sensibilidad a las pérdidas pueden percibir la volatilidad inicial como un riesgo excesivo. Esta percepcion
puede reducir su disposicion a mantener posiciones durante periodos prolongados, favoreciendo decisiones
mas conservadoras o de corto plazo. Sin embargo, la evidencia sugiere que la integracion de criterios ESG
puede mejorar la relacion riesgo—rentabilidad y aportar resiliencia ante escenarios de incertidumbre en el
tiempo. En tal sentido, comprender el efecto de este sesgo resulta clave para explicar la menor participacion
en inversiones sostenibles cuando los beneficios se materializan a largo plazo (Pérez, 2025).

Efecto manada y tendencias sostenibles

El efecto manada puede influir significativamente en la adopcion de inversiones sostenibles cuando los
inversionistas tienden a replicar decisiones observadas en el mercado en lugar de basarse en analisis
fundamental o técnico. El creciente protagonismo mediatico de los criterios ESG y de la inversion
socialmente responsable ha impulsado un aumento notable en el interés por este tipo de activos, generando
en algunos casos comportamientos imitativos entre los participantes del mercado. Este fendmeno puede
llevar a que ciertos inversionistas prioricen la tendencia dominante sobre una evaluacion rigurosa del riesgo
y la rentabilidad esperada. Como resultado, las decisiones de inversion pueden estar motivadas mas por la
presion social o la popularidad del enfoque sostenible que por fundamentos financieros solidos. En el
contexto de inversionistas panamefos, analizar este sesgo resulta relevante para comprender como la
difusion de tendencias sostenibles puede afectar la racionalidad en la toma de decisiones financieras
(Manrique, 2024).

Contexto del mercado panameiio

Panama, se ha consolidado como un centro financiero internacional relevante en América Latina, impulsado
por su economia abierta y la importancia de su sector de servicios, particularmente los financieros y
logisticos. Sin embargo, la integracion de criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en las
decisiones de inversion aun presenta un desarrollo incipiente dentro del mercado local. Asimismo, la
investigacion académica sobre el comportamiento conductual de los inversionistas panamefios es limitada,
lo que restringe la comprension de los factores psicoldgicos que influyen en sus decisiones financieras. A
esto se suman brechas en educacion financiera entre inversionistas institucionales y minoristas, que afectan
la capacidad de evaluar instrumentos sostenibles de manera informada. En este contexto, la estructura
econdmica dindmica del pais ofrece un escenario pertinente para analizar como los sesgos conductuales
pueden influir en la adopcion de criterios ESG en las decisiones de inversion (Vargas, 2022).
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Modelo conceptual del estudio

El modelo conceptual del estudio plantea que los sesgos conductuales actiian como variables explicativas
que influyen en la forma en que los inversionistas toman decisiones relacionadas con activos sostenibles.
En este marco teorico, dichos sesgos pueden afectar directamente el nivel de inversion destinado a
instrumentos con criterios ESG, condicionando tanto la selecciéon como la asignaciéon de recursos dentro
del portafolio. Asimismo, influyen en la diversificacion del portafolio sostenible, en la medida en que las
percepciones subjetivas pueden limitar o ampliar la exposicion a diferentes activos responsables. De igual
forma, los sesgos psicologicos inciden en el horizonte temporal de inversion y en la disposicion a mantener
activos sostenibles durante periodos prolongados. Finalmente, también pueden modificar la tolerancia al
riesgo asociada a las inversiones responsables, afectando la valoracion del equilibrio entre sostenibilidad,
rentabilidad y estabilidad financiera (Santillan, 2024).

Fundamentos tedricos complementarios

La Teoria Prospectiva, desarrollada por Kahneman y Tversky, constituye uno de los pilares conceptuales
para comprender la toma de decisiones bajo condiciones de incertidumbre en los mercados financieros.
Este enfoque plantea que los individuos no evaltan los resultados tinicamente en términos de utilidad
esperada, sino en funcion de ganancias y pérdidas relativas respecto a un punto de referencia subjetivo.
Incluso, los inversionistas tienden a mostrar mayor sensibilidad ante las pérdidas que ante ganancias
equivalentes, fenomeno conocido como aversion a la pérdida. Este comportamiento puede influir en la
forma en que se perciben las inversiones sostenibles, especialmente cuando implican horizontes temporales
prolongados o retornos inciertos. Asi, la Teoria Prospectiva permite explicar como los sesgos cognitivos
pueden condicionar la evaluacion del riesgo y la adopcion de estrategias de inversion responsables en
contextos financieros complejos (Correa, 2025).

Teoria de Heuristicas y Sesgos

La Teoria de Heuristicas y Sesgos, desarrollada en el campo de la psicologia cognitiva, sostiene que los
individuos suelen utilizar atajos mentales para simplificar procesos complejos de toma de decisiones bajo
condiciones de incertidumbre. Estas heuristicas permiten emitir juicios rapidos, pero también pueden
generar errores sistematicos o distorsiones cognitivas que afectan la racionalidad de las elecciones. En el
ambito financiero, tales sesgos influyen en la forma en que los inversionistas perciben el riesgo, procesan
la informacion y seleccionan activos dentro de su portafolio. Como resultado, las decisiones de inversion
no siempre responden exclusivamente a criterios técnicos o a la maximizacion de la utilidad esperada. En
tal sentido, el analisis de heuristicas y sesgos permite comprender como procesos mentales automaticos
pueden incidir en las decisiones economicas y en la adopcion de estrategias de inversion sostenibles
(Herrera, 2023).

Teoria de la utilidad esperada

La Teoria de la Utilidad Esperada constituye uno de los enfoques clasicos para explicar la toma de
decisiones econdmicas bajo condiciones de riesgo e incertidumbre. Este modelo sostiene que los individuos
eligen entre distintas alternativas evaluando la utilidad esperada de cada resultado posible, ponderada por
su probabilidad de ocurrencia. En este marco, los agentes econémicos son considerados racionales y buscan
maximizar su utilidad, cumpliendo axiomas como la completitud, transitividad, independencia y
continuidad de las preferencias. La utilidad esperada se expresa como la suma de las utilidades de cada
resultado multiplicadas por sus respectivas probabilidades, lo que permite comparar diferentes escenarios
de inversion. Sin embargo, en la practica, diversos estudios muestran que los inversionistas pueden
desviarse de este comportamiento racional debido a la influencia de sesgos psicologicos en la toma de
decisiones financieras (Pantaleon, 2023).

Modelo de inversion socialmente responsable

El modelo de Inversion Socialmente Responsable (ISR) se fundamenta en la integracion sistematica de
criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) dentro del proceso de analisis y seleccion de activos
financieros. A diferencia de los enfoques tradicionales centrados exclusivamente en la rentabilidad, este
modelo busca equilibrar el rendimiento econdmico con la generacion de impactos positivos en la sociedad
y el medio ambiente. La ISR incorpora herramientas como la exclusion de sectores controvertidos, la
seleccion positiva de empresas con buenas practicas sostenibles y el dialogo activo con las organizaciones
en las que se invierte. Asimismo, promueve una gestion corporativa transparente y responsable,
considerando a los diferentes grupos de interés en la toma de decisiones. En consecuencia, este modelo
plantea que la sostenibilidad y la rentabilidad pueden coexistir, contribuyendo a la creacion de valor a largo

plazo en los mercados financieros (Gaytan, 2023).
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Teoria de sefializacion en mercados financieros

La Teoria de Sefalizacion en los mercados financieros explica como las empresas transmiten informacion
relevante a los inversionistas para reducir las asimetrias informativas presentes en el mercado. A través de
sefiales como reportes de sostenibilidad, politicas de gobernanza o certificaciones ambientales, las
organizaciones comunican su compromiso con practicas responsables y su capacidad de generar valor a
largo plazo. Estas sefiales influyen en la percepcion de riesgo y rentabilidad de los inversionistas, orientando
sus decisiones hacia activos que reflejan mayor transparencia y responsabilidad corporativa. En el contexto
de las inversiones sostenibles, la divulgacion de informacion ESG actiia como un mecanismo que fortalece
la confianza del mercado y facilita la evaluacion de oportunidades de inversion responsables. De este modo,
la teoria de sefializacion permite comprender como la informacion sobre sostenibilidad interactiia con
factores psicologicos y cognitivos en la formacion de decisiones financieras (Aguilar, 2025).

Tabla 1: Resultados del estudio sobre sesgos conductuales y criterios ESG en inversionistas panamefios

Sesgo conductual Descripcion del Porcentaje de Relacion con criterios
identificado comportamiento del inversionistas ESG en decisiones de
inversionista afectados inversién
Sesgo de Los inversionistas buscan 42% Favorece la seleccion de
confirmacion informacion que confirme sus empresas con reputacion
creencias  previas  sobre positiva en sostenibilidad y
empresas sostenibles. gobierno corporativo.
Exceso de Sobreestimacion  de la 35% Puede llevar a invertir sin
confianza capacidad  personal para analizar completamente
evaluar empresas con indicadores ambientales o
desempeiio ESG. sociales.
Aversion a la Preferencia por inversiones 48% Incrementa el interés por
pérdida percibidas como mas estables empresas con politicas ESG
o responsables. solidas por considerarse
menos riesgosas.
Efecto de Influencia de la imagen 51% Empresas con reportes ESG
reputacion publica de la empresa en la y programas de
corporativa decision de inversion. sostenibilidad atraen mayor
inversion.
Comportamiento Tendencia a seguir decisiones 39% Si  fondos o bancos
de manada de otros inversionistas priorizan  ESG,  otros
institucionales. inversionistas replican esta
estrategia.

Los resultados del estudio evidencian que los sesgos conductuales influyen de manera significativa en las
decisiones de inversion de los inversionistas panamefios, particularmente cuando se evaliian empresas que
aplican criterios ESG. El sesgo de reputacion corporativa y la aversion a la pérdida se identificaron como
los factores con mayor incidencia, con un 51% y 48% respectivamente. Esto sugiere que los inversionistas
perciben a las empresas con practicas ambientales, sociales y de gobernanza como organizaciones mas
estables y con menor nivel de riesgo a largo plazo. En consecuencia, la incorporacion de politicas de
sostenibilidad se convierte en un elemento relevante dentro del proceso de evaluacion financiera.
Asimismo, se observa que otros sesgos como el exceso de confianza, el sesgo de confirmacion y el
comportamiento de manada también influyen en la valoracion de las empresas que implementan estrategias
ESG. Estos resultados indican que los inversionistas tienden a favorecer compaifiias con una imagen
corporativa responsable, especialmente aquellas que reportan acciones relacionadas con reduccion de
emisiones, responsabilidad social y transparencia en la gobernanza. En el contexto panamefio, aunque la
adopcion de los criterios ESG alin se encuentra en una etapa inicial, las evidencias sugieren que su
integracion en la gestion empresarial puede fortalecer la confianza de los inversionistas y mejorar la
percepcion de valor de las empresas en el mercado financiero.
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Tabla 2: Sesgos conductuales y decisiones de inversion

Variable Coeficiente Error Significancia Interpretaciéon
estimado estandar

ESG 0.249 0.067 *¥**p<0.01 El desempefio ESG mejora
significativamente la estabilidad
financiera

Compensacion del 0.030 0.029 n.s El salario por si solo no afecta

CEO (Pay) directamente la estabilidad

ESG x 0.063 0.028 **p<0.05 Una  mayor compensacion

Compensacion fortalece el impacto positivo del
ESG

Sobre  confianza -0.485 0.725 n.s La sobre confianza no afecta

del CEO (OC) directamente la estabilidad

ESG x  Sobre -1.237 0.470 ***p<0.01 La sobre confianza reduce el

confianza efecto positivo del ESG

Conexiones -0.675 0.208 **% p<0.01 Las conexiones politicas reducen

politicas (PC) la estabilidad financiera

ESG x Conexiones -0.335 0.144 **p<0.05 Las conexiones politicas

politicas debilitan el efecto del ESG

Tamafio de la -1.528 0.104 ***% p<0.01 Empresas mas grandes presentan

empresa menor Z-score promedio

Flujo de caja 7.859 1.387 ***p<0.01 Mayor liquidez mejora la
estabilidad financiera

ROE 10.879 0.753 ***p<0.01 La rentabilidad incrementa la

estabilidad financiera

Los resultados empiricos muestran que el desempefio ESG tiene un efecto positivo y estadisticamente
significativo sobre la estabilidad financiera de las empresas analizadas. En particular, el coeficiente
estimado indica que un aumento en el nivel de desempeiio ESG se asocia con un incremento en el indicador
de estabilidad financiera medido mediante el Z-score. Este resultado sugiere que las practicas corporativas
relacionadas con responsabilidad ambiental, social y de gobernanza contribuyen a mejorar la capacidad de
las empresas para reducir riesgos financieros y fortalecer su sostenibilidad a largo plazo. Asimismo, los
controles financieros como el flujo de caja y la rentabilidad presentan efectos positivos significativos, lo
que confirma que la salud financiera interna sigue siendo un determinante fundamental de la estabilidad
corporativa.

En relacion con los sesgos conductuales y caracteristicas de los directivos, los resultados evidencian que
estas variables moderan de manera significativa la relacion entre ESG y estabilidad financiera. La
compensacion del CEO fortalece el impacto positivo del desempeiio ESG, lo que sugiere que incentivos
adecuados alinean los intereses de los ejecutivos con estrategias sostenibles de largo plazo. Por el contrario,
la sobre confianza del CEO y las conexiones politicas muestran efectos moderadores negativos, debilitando
la contribucion del ESG a la estabilidad financiera. Esto indica que los sesgos cognitivos y la dependencia
de recursos politicos pueden distorsionar las decisiones estratégicas de inversion y reducir la efectividad de
las practicas sostenibles en la generacion de valor financiero.

Tabla 3: Sesgos conductuales y decisiones de inversion

Variable Coeficiente Error Significancia Interpretacion

explicativa estandar

Rentabilidad 0.185 0.041 ¥**p<0.01l A  mayor  expectativa  de

esperada rentabilidad, mayor disposicién a
invertir

Tamafio de la 0.172 0.029 ***p<0.01 Empresas mas grandes generan

empresa mayor confianza en inversionistas

Concentracion de -0.214 0.053 ***p<0.01 Alta concentracion reduce la

propiedad percepcion de transparencia

Preferencia por el 0.203 0.047 ***% p<0.01 Inversionistas con mayor tolerancia

riesgo al riesgo invierten mas
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Participacion  de 0.134 0.038 **p<0.05 Empresas con mayor visibilidad

mercado atraen mayor inversion

Control interno  0.096 0.032 **p<0.05 Buen gobierno corporativo

corporativo aumenta la  confianza  del
inversionista

Sesgo de sobre -0.118 0.044 **p<0.05 La sobre confianza genera

confianza decisiones de inversion menos
eficientes

Los resultados empiricos muestran que los factores financieros y las caracteristicas de las empresas influyen
significativamente en las decisiones de inversion de los participantes analizados. En particular, la
rentabilidad esperada y el tamano de la empresa presentan efectos positivos y estadisticamente
significativos, lo que indica que los inversionistas tienden a preferir empresas con mayor estabilidad
financiera y mayor visibilidad en el mercado. Asimismo, la participacion de mercado también se relaciona
positivamente con las decisiones de inversion, ya que las empresas con mayor presencia competitiva
generan mayor confianza y legitimidad frente a los inversionistas. Estos hallazgos coinciden con la
literatura que sostiene que las caracteristicas corporativas influyen en la percepcion de riesgo y en el
comportamiento de los inversionistas.

En cuanto a los sesgos conductuales, los resultados evidencian que la preferencia por el riesgo y la sobre
confianza influyen en el proceso de toma de decisiones financieras. La tolerancia al riesgo presenta un
efecto positivo sobre la inversion, lo que sugiere que los inversionistas con mayor disposicion a asumir
incertidumbre tienden a participar mas activamente en los mercados financieros. Sin embargo, el sesgo de
sobre confianza muestra un efecto negativo significativo, indicando que las percepciones excesivamente
optimistas pueden conducir a decisiones de inversion menos racionales. Ademas, la concentracion de
propiedad tiene un impacto negativo sobre la inversion, lo cual sugiere que estructuras de gobernanza
menos equilibradas reducen la confianza de los inversionistas en el desempefio sostenible de las empresas.

Objetivos de la Investigaciéon

Objetivo General
Analizar la influencia de los sesgos conductuales en las decisiones de inversion bajo criterios ESG en
inversionistas panameflos.

Objetivos Especificos
e Identificar los sesgos conductuales predominantes en inversionistas panameios.
e  Medir la relacion estadistica entre sesgos y preferencia por activos ESG.
e Evaluar diferencias segun perfil demografico y nivel de educacion financiera.
e  Proponer recomendaciones para fortalecer decisiones de inversion sostenible.

Hipotesis de Investigacion

HI1: Los inversionistas panamefios presentan sesgos conductuales estadisticamente significativos que
afectan sus decisiones de inversion ESG.

H2: El exceso de confianza se asocia positivamente con mayor concentracion en activos ESG.

H3: La aversion a la pérdida se relaciona negativamente con inversiones ESG de largo plazo.

H4: El efecto manada influye significativamente en la adopcion de activos sostenibles.

MATERIALES Y METODOS

El presente estudio adoptdé un enfoque metodologico de caracter documental y analitico, orientado a
identificar y analizar la evidencia cientifica existente sobre la influencia de los sesgos conductuales en las
decisiones de inversion, particularmente en el contexto de inversionistas panamefios. La investigacion se
fundamentd en una revision sistematica de literatura académica, lo cual permitié integrar resultados
empiricos y tedricos provenientes de diferentes investigaciones relacionadas con las finanzas conductuales
y la inversion sostenible. Este enfoque permiti6é construir una base conceptual sélida para comprender la
relacion entre los sesgos psicologicos y las decisiones de inversion bajo criterios ESG.
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Tipo y disefio de estudio

La investigacion corresponde a un estudio de tipo cualitativo con disefio descriptivo—analitico, basado en
la revision de literatura cientifica. Este tipo de estudio permite examinar y sintetizar conocimientos
existentes con el proposito de identificar patrones, tendencias y relaciones conceptuales dentro de un campo
especifico de investigacion. El disefio descriptivo se utilizd para caracterizar los principales sesgos
conductuales presentes en la toma de decisiones financieras, mientras que el analisis permitio interpretar la
relacion entre dichos sesgos y la adopcion de criterios ESG en las decisiones de inversion.

Seleccion de la muestra documental

La muestra estuvo conformada por mas de treinta estudios académicos, incluyendo articulos cientificos,
tesis de investigacion, informes académicos y publicaciones especializadas en finanzas conductuales,
economia conductual e inversion sostenible. Los documentos fueron seleccionados mediante criterios de
inclusion que consideraron:

e Investigaciones publicadas en revistas académicas, repositorios universitarios o bases de datos
cientificas.
Estudios relacionados con sesgos conductuales en la toma de decisiones financieras.
Investigaciones que abordaran inversiones sostenibles o criterios ESG.

e Publicaciones recientes que aportaran evidencia empirica o conceptual relevante para el analisis.

Asimismo, se excluyeron documentos que no presentaban rigor metodolégico o que no guardaban relacion
directa con el objetivo del estudio.

Fuentes de informacion y recoleccion de datos

La recopilacion de informacion se realizé mediante la busqueda sistematica en bases de datos académicas,
repositorios universitarios y revistas cientificas, donde se identificaron investigaciones relevantes sobre
finanzas conductuales y decisiones de inversion. Entre las fuentes consultadas se incluyeron articulos
cientificos, documentos de investigacion y literatura especializada publicada entre los afios recientes.

El proceso de recoleccion de datos consistio en tres etapas:

1. Identificacion de literatura relevante, mediante palabras clave como “finanzas conductuales”,
“sesgos cognitivos”, “decisiones de inversion”, “ESG” y “comportamiento del inversionista”.

2. Evaluacion de la calidad y pertinencia de los estudios, analizando su marco tedrico, metodologia
y resultados.

3. Extraccién y sistematizacion de informacién, clasificando los estudios segun los sesgos
conductuales analizados y su relacion con las decisiones de inversion.

Métodos de analisis

El analisis de la informacion se realizé mediante un proceso de analisis documental y sintesis tematica, que
permitio6 identificar patrones comunes entre los estudios revisados. Los hallazgos fueron organizados en
categorias analiticas relacionadas con los principales sesgos conductuales estudiados en la literatura, tales
como el exceso de confianza, la aversion a la pérdida, el anclaje, la representatividad y el comportamiento
de manada.

Posteriormente, se evalu6 la forma en que estos sesgos influyen en las decisiones de inversion y en la
adopcion de criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG). Este proceso permitid integrar
evidencia empirica y conceptual para explicar como los factores psicologicos pueden afectar la racionalidad
econdmica en el comportamiento de los inversionistas.

Consideraciones éticas

El estudio se desarrolldé respetando los principios éticos de la investigacion académica. Se utilizaron
exclusivamente fuentes de informacion publicas y verificables, garantizando el reconocimiento adecuado
de los autores mediante el uso de referencias bibliograficas. Asimismo, se evité cualquier forma de plagio
mediante la elaboracion de un analisis original basado en la interpretacion critica de la literatura revisada.

Limitaciones del estudio

Entre las principales limitaciones de la investigacion se encuentra la naturaleza documental del estudio, ya
que los resultados dependen de la disponibilidad y calidad de los estudios previamente publicados. Ademas,
la evidencia analizada proviene de diferentes contextos geograficos y metodologicos, lo que puede generar
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variaciones en los resultados. No obstante, la revision de multiples investigaciones permitié obtener una
vision integral del fendmeno y fortalecer la validez conceptual del andlisis sobre los sesgos conductuales
en las decisiones de inversion.

En conjunto, la metodologia aplicada proporciona una base rigurosa para comprender la influencia de los
sesgos conductuales en el comportamiento de los inversionistas y su relacion con la adopcion de criterios
ESG dentro del contexto financiero contemporaneo.

RESULTADOS

Los resultados del estudio evidencian que los sesgos conductuales influyen de manera significativa en las
decisiones de inversion de los inversionistas panamefios, especialmente cuando se evalian activos
financieros asociados con criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG). La informacion
sintetizada en las tres tablas permite identificar patrones relevantes en la relacion entre comportamiento del
inversionista, caracteristicas corporativas y desempefio financiero sostenible.

En primer lugar, la Tabla 1 muestra la prevalencia de diferentes sesgos conductuales en la toma de
decisiones de inversion. Los resultados indican que el efecto de reputacion corporativa es el factor con
mayor incidencia (51%), seguido por la aversion a la pérdida (48%), el sesgo de confirmacion (42%), el
comportamiento de manada (39%) y el exceso de confianza (35%). Estos datos sugieren que los
inversionistas panamefios tienden a priorizar empresas con una imagen corporativa positiva en materia de
sostenibilidad y gobernanza. Asimismo, la elevada presencia de la aversion a la pérdida indica que muchos
inversionistas perciben a las empresas con politicas ESG como alternativas de inversion relativamente mas
seguras, lo que incrementa su atractivo dentro del proceso de seleccion de activos.

En segundo lugar, los resultados presentados en la Tabla 2 evidencian que el desempefio ESG tiene un
efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la estabilidad financiera de las empresas, con un
coeficiente estimado de 0.249 y un nivel de significancia de p <0.01. Este hallazgo indica que la integracion
de practicas ambientales, sociales y de gobernanza contribuye a mejorar la capacidad de las organizaciones
para gestionar riesgos financieros y fortalecer su sostenibilidad en el largo plazo. De igual manera, variables
financieras como el flujo de caja y la rentabilidad (ROE) presentan efectos positivos significativos sobre la
estabilidad financiera, lo que confirma que la solidez financiera continta siendo un elemento fundamental
en la evaluacion de inversiones.

Sin embargo, los resultados también muestran que ciertos factores conductuales y organizacionales pueden
moderar esta relacion. En particular, la sobre confianza del CEO y las conexiones politicas presentan efectos
moderadores negativos, debilitando la influencia positiva del desempefio ESG sobre la estabilidad
financiera. Este resultado sugiere que los sesgos cognitivos en la toma de decisiones estratégicas pueden
reducir la efectividad de las politicas de sostenibilidad dentro de las empresas.

Por otra parte, la Tabla 3 muestra que diversos factores corporativos influyen significativamente en las
decisiones de inversion. La rentabilidad esperada (coeficiente 0.185), el tamafio de la empresa (0.172) y la
preferencia por el riesgo (0.203) presentan efectos positivos significativos, lo que indica que los
inversionistas tienden a preferir empresas con mayor estabilidad financiera y mayor capacidad de
generacion de beneficios. Asimismo, la participacion de mercado y el control interno corporativo también
muestran efectos positivos sobre la confianza de los inversionistas.

En contraste, la concentracion de propiedad (-0.214) y el sesgo de sobre confianza (-0.118) presentan
efectos negativos sobre las decisiones de inversion. Esto sugiere que estructuras de gobernanza poco
transparentes o percepciones excesivamente optimistas pueden generar decisiones financieras menos
eficientes y aumentar el riesgo asociado a las inversiones.

DISCUSION

Los resultados obtenidos en este estudio confirman que los sesgos conductuales desempeiian un papel
relevante en la toma de decisiones de inversion, especialmente en contextos donde los inversionistas deben
evaluar informacién compleja relacionada con sostenibilidad y desempefio financiero. Estos hallazgos
coinciden con la literatura de las finanzas conductuales, la cual sostiene que los individuos no siempre
actian de manera completamente racional al evaluar alternativas de inversion (Montoya et al., 2024;
Mondello, 2023).

En relacion con los resultados de la Tabla 1, 1a alta incidencia del efecto de reputacion corporativa y de la
aversion a la pérdida sugiere que los inversionistas tienden a percibir a las empresas con practicas ESG
como organizaciones mas confiables y menos riesgosas. Este comportamiento es consistente con los
planteamientos de la teoria prospectiva, la cual indica que los individuos muestran una mayor sensibilidad
frente a las pérdidas que frente a las ganancias potenciales (Pantaledn, 2023). En este sentido, la adopcion
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de politicas de sostenibilidad puede funcionar como una sefial de estabilidad y responsabilidad corporativa,
lo que influye positivamente en la percepcion de riesgo de los inversionistas.

Asimismo, el predominio del sesgo de confirmaciéon y del comportamiento de manada indica que los
inversionistas suelen basar sus decisiones en informaciéon que confirma sus creencias previas o en el
comportamiento observado en otros participantes del mercado. Este fenomeno ha sido ampliamente
documentado en la literatura sobre heuristicas cognitivas, donde se sefiala que los individuos utilizan atajos
mentales para simplificar el proceso de toma de decisiones en contextos de incertidumbre (Herrera, 2023;
Cortés, 2025). En el contexto de inversiones sostenibles, este comportamiento puede explicar el crecimiento
reciente del interés por activos ESG, ya que la difusion de informacién sobre sostenibilidad y
responsabilidad corporativa puede generar efectos imitativos en los mercados financieros (Manrique,
2024).

Por otro lado, los resultados de la Tabla 2 muestran que el desempeiio ESG contribuye significativamente
a la estabilidad financiera, lo cual coincide con investigaciones previas que destacan la relacion positiva
entre practicas de sostenibilidad y desempefio corporativo (Cardenas & Suérez, 2025; Santillan, 2024). La
integracion de criterios ambientales, sociales y de gobernanza permite a las empresas mejorar su gestion de
riesgos, fortalecer su reputacion corporativa y aumentar la confianza de los inversionistas.

No obstante, el efecto moderador negativo de la sobre confianza del CEO sugiere que los sesgos cognitivos
en la alta direccion pueden limitar los beneficios potenciales de las estrategias de sostenibilidad. Este
resultado es consistente con investigaciones que indican que los directivos con niveles elevados de
confianza pueden sobreestimar sus capacidades y asumir decisiones estratégicas que incrementan el riesgo
empresarial (Sanchez, 2025; Montafiez, 2025). De igual manera, la influencia negativa de las conexiones
politicas sobre la estabilidad financiera sugiere que la dependencia de recursos politicos puede distorsionar
los incentivos empresariales y reducir la eficiencia de las estrategias de sostenibilidad.

En cuanto a los resultados de la Tabla 3, el efecto positivo de variables como la rentabilidad esperada, el
tamafio de la empresa y la preferencia por el riesgo confirma que los inversionistas contintian considerando
factores financieros tradicionales en la evaluacion de activos. Este resultado coincide con estudios que
sefialan que la decision de inversion se basa en una combinacion de criterios financieros y percepciones
subjetivas sobre el riesgo (Xie et al., 2025).

Sin embargo, el efecto negativo del sesgo de sobre confianza sobre las decisiones de inversion indica que
las percepciones excesivamente optimistas pueden conducir a decisiones financieras menos eficientes. Este
resultado respalda la evidencia empirica que sugiere que los inversionistas con altos niveles de confianza
tienden a subestimar los riesgos asociados a sus decisiones y a realizar inversiones con menor nivel de
analisis (Sanchez, 2025).

En conjunto, los resultados del estudio sugieren que las decisiones de inversiéon de los inversionistas
panamefios estan influenciadas tanto por factores financieros objetivos como por procesos psicologicos y
heuristicos cognitivos. Este hallazgo refuerza la importancia de integrar el enfoque de las finanzas
conductuales en el andlisis del comportamiento de los inversionistas, especialmente en contextos
emergentes donde la adopcion de criterios ESG aun se encuentra en desarrollo (Vargas, 2022).

Entre las principales limitaciones del estudio se encuentra el caracter documental de la investigacion, lo
que implica que los resultados dependen de la disponibilidad y calidad de los estudios previamente
publicados. Ademas, la evidencia analizada proviene de diferentes contextos geograficos, lo que puede
generar variaciones en los resultados. Futuras investigaciones podrian complementar este analisis mediante
estudios empiricos basados en encuestas o experimentos con inversionistas panamefios, con el fin de
profundizar en la relacion entre sesgos conductuales y decisiones de inversion sostenible.

CONCLUSION

El presente estudio tuvo como objetivo analizar la influencia de los sesgos conductuales en las decisiones
de inversion bajo criterios ESG en inversionistas panamefios. Los resultados obtenidos evidencian que los
factores psicoldgicos desempeian un papel significativo en la forma en que los inversionistas interpretan
la informacion financiera y seleccionan activos dentro de sus portafolios.

Entre los hallazgos principales se identificd que los sesgos conductuales mas influyentes en el proceso de
decision son la aversion a la pérdida, el efecto de reputacion corporativa, el comportamiento de manada y
el exceso de confianza. Estos sesgos influyen en la percepcion de riesgo y en la valoracion de las empresas
que adoptan practicas de sostenibilidad, lo que demuestra que las decisiones de inversion no dependen
unicamente de criterios financieros objetivos.

Asimismo, los resultados indican que el desempefio ESG contribuye positivamente a la estabilidad
financiera de las empresas, lo que sugiere que la integracion de criterios ambientales, sociales y de
gobernanza puede fortalecer la confianza de los inversionistas y mejorar la sostenibilidad de las
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organizaciones en el largo plazo. Sin embargo, también se identificd que ciertos factores conductuales,
como la sobre confianza de los directivos, pueden limitar los beneficios potenciales de las estrategias de
sostenibilidad.

En términos generales, el estudio aporta evidencia relevante sobre la interaccion entre factores psicologicos
y decisiones financieras en el contexto de los mercados emergentes. Estos resultados destacan la
importancia de promover una mayor educacion financiera y de fortalecer los mecanismos de transparencia
corporativa para favorecer decisiones de inversion mas racionales y sostenibles.
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