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Resumen

El presente articulo pretende explicar, mediante la revisién de literatura, como las
finanzas fluctdan en un entorno incierto, dindmico, cambiante y de sistemas comple-
jos. Es asi como las finanzas estan estrechamente vinculadas con la complejidad. En
consecuencia, la linealidad en las decisiones de los inversores generara desventajas,
que se podrian traducir en pérdidas cuantiosas. Por lo que es necesario analizar el
entorno desde una perspectiva no lineal incluyendo agentes y eventos significativos
y manejando factores psicosociales que distorsionan las percepciones y toma optima
de decisiones de los inversores.
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Introduccion

Las finanzas constantemente se han visto representadas por las operaciones de com-
pra y venta de activos, capaces de generar rentabilidad y expectativas estratégicas
de los inversionistas, que en el futuro se tangibilizarian en creacién de valor. Siendo
la creacién de valor un proceso imprescindible para el desarrollo, competitividad y
perpetuidad en el mercado de una determinada empresa.

Sin embargo, este proceso de creacion de valor siempre ha estado estrechamente
ligado con las expectativas de los inversores, desarrollando estimaciones de deman-
das respecto a realidades, percepciones, experiencia, instrumentos y modelos como
un valor netamente numérico.

Es decir, por muchos afios el valor de una corporacion ha sido medido y valorado por

ciertos modelos e instrumentos a nivel global, los mismos que han permitido alinear
componentes, tomando factores y activos importantes de una forma netamente li-
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neal o unidimensional. Presentando analisis matema-
ticos con variables de comportamiento normal, igno-
rando el entorno y sistemas complejos dentro y fuera
de las finanzas. Exponiendo brechas en las estructuras
financieras, reflejando problemas y desventajas en la
toma de decisiones de los inversores.

Problema a estudiar:

La linealidad en las finanzas operadas a través de mé-
tricas o modelos tradicionales matematicos y globales,
han generado brechas importantes en las decisiones
de los inversores; exponiéndolos a desventajas y pér-
didas cuantiosas. Omitiendo variables importantes de
entorno no lineales y sistemas complejos que actlan
como fuerzas subyacentes dentro y fuera de las finan-
zas.

Desarrollo de Finanzas y
Complejidad

La creacion de valor hoy en dia ha tomado gran im-
portancia debido a que se ha convertido en una forma
estratégica de permanencia en el mercado y competi-
tividad de las diferentes corporaciones. Por lo que se
afirma que, una empresa que genera valor tendra un
desenvolvimiento sustancial en el mercado lo cual le
permitira generar beneficios acordes a las expectativas
de los accionistas.

Pero, para poder crear valor existen muchos procesos
particulares que cada corporacion debe realizar, para
asi operacionalizar sus fuerzas, componentes y capa-
cidades. A pesar, que estos procesos internos para la
generacion de valor son bastante particulares para cada
empresa, a lo largo de los afios los inversores han ve-
nido buscando la forma de medir la creacién o destruc-
cion del mismo desde una perspectiva estandarizada,
permitiéndoles a los tomadores de decisiones evaluar
operaciones en el mercado como compra o venta de
acciones de las diferentes organizaciones. (Ramirez,
Carbajal & Zambrano, 2012)

Con la aparicién de la globalizacion y la creciente acce-
sibilidad a la informacidn, las necesidades corporativas
para el incremento de la rentabilidad y permanencia en
el mercado se han visto desafiadas. Por lo que el campo
financiero, ha proveido establecer un enfoque de valo-
racion corporativa, el cual pudiera aumentar la confia-
bilidad de las organizaciones y pronosticar expectativas
de valor a largo plazo. (Vitari & Raguseo, 2016).

Sin embargo, para realizar la valoracién empresarial era

necesario establecer criterios generales, asi como mé-
todos, técnicas e instrumentos matematicos, los cuales
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permitieran hacer un diagnoéstico fundamental y técnico
de la corporacion con la finalidad de atribuirle un valor
activo. (Kryvovyazyuk et al, 2020)

Es entonces que, con el tiempo se han desplegado mu-
chos términos, connotaciones, técnicas, formulas, he-
rramientas e instrumentos que han permitido de una u
otra forma, a los expertos valorar las organizaciones o
compafiias. Muchas de estas formas de medicion han
sido muy reconocidas y son fuente de consulta a nivel
corporativo internacional, cuando se habla de valorar
una organizacion. Dentro de estas medidas existen: Ra-
tios financieros, modelos como: RAROC, CAPM, DCFM,
TGRM, GGM, EM entre otros.

Siendo el objetivo principal de estas métricas valorar la
rentabilidad de la empresa utilizando expectativas futu-
ras a través de las fluctuaciones de precios actuales, los
cuales se cotizan segundo a segundo en la bolsa de va-
lores. Es asi que, mediante estas técnicas e instrumen-
tos se pretende administrar riesgos, para generar ma-
yor rentabilidad en el tiempo. De esta forma los precios
se mantienen con variaciones minimas y volatilidades
poco fluctuantes. Permitiendo asegurar a los inversores
de las diversas organizaciones rentabilidad, liquidez y
creacién de valor. (Alvarez, 2002)

Es a través de estos modelos y métodos de entraday
salida multiple que se puede valorar una empresa me-
diante la combinacién de varios enfoques, instrumen-
tos, modelos, etc.

Siendo las decisiones estratégicas que toman los inver-
sores de la empresa las que afectan la eficiencia de su
funcionamiento. La linealidad en la evaluacién analitica
empresarial es una herramienta que muchos determi-
nan confiable para corroborar la efectividad de futuras
decisiones. Es asi que, con el fin de evitar las desventa-
jas o pérdidas cuantiosas, se buscan modelos fiables o
la combinacién de los mismos, para tomar una decision
de compra o venta de acciones. (Kryvovyazyuk,et al,
2020)

Sin embargo, la valoracion empresarial va mas alla de
la medicién del valor numérico establecido por modelos.
Lo cual sugiere un cambio, de una perspectiva lineal o
netamente matematica que se ha venido acrecentando
en la ultima década.

Los inversionistas al analizar factores como rentabili-
dad, pasivos, activos, riesgos, fluctuaciones de precios,
volatilidad implicita, entre otros indicadores, lo Unico
que tienen en mente es numero especifico, el cual va
a determinar una decision financiera. Pero, la decision
financiera por la que va a optar este inversionista va



a estar en funcién a muchos factores que no son ne-
cesariamente numeéricos, sino tienen una connotacion
psicosociales y complejas.

No obstante, estos métodos estan sobrevalorados por-
que ni los riesgos, volatilidad, entorno y agentes corpo-
rativos son lineales, entonces no se conducen mediante
una sola direccidn, sino que en este proceso intervienen
dindmicas fluctuantes emocionales, incertidumbre, es-
peculacién y complejidad entorno, las cuales no solo
pueden ser medidas matematicamente.

Por lo que el campo de las finanzas es un ejemplo muy
interesante de complejidad, que se mueve por las de-
cisiones de los inversores, las cuales, buscan general-
mente “ganar”, es entonces que los mercados financie-
ros son sistemas dinamicos donde se dan interacciones
complejas.

Ello debido a que las finanzas se desarrollan en un en-
torno incierto, dindmico y cambiante, el cual se ha ve-
nido agitando y fluctuando con mayor rapidez con las
nuevas innovaciones y flujos de la informacién, gene-
rados por la globalizacién. Un ejemplo claro es que, el
precio de una accion puede interrelacionarse y reflejar-
se con el cambio de estado de animo de una persona en
Facebook. Asi también el aumento o declive del precio
de un activo puede significar una busqueda cuantiosa
en Google, la cual puede tener un impacto significativo
en la empresa competidora, exponiéndola a un riesgo.
Este flujo interesante de informacion puede regenerar
el cruce e interrelacion de factores relevantes en el en-
torno, exponiendo una dinamica compleja en el sistema
financiero. Ello ha permitido dejar entre ver que las fi-
nanzas se mueven mediante sistemas complejos, que
son los que explican el comportamiento colectivo de
ciertos factores intrinsecos y extrinsecos, en las decisio-
nes financieras. Ya que este sistema complejo implica
interconexiones y regulaciones con todos los factores
o0 artistas que pueden significar efectos positivos o ne-
gativos en el campo financiero. (Jiang, X., Chen, T. &
Zheng, B., 2014)

Es decir, en el campo financiero se dan interacciones
importantes entre factores no lineales, los cuales exhi-
ben de manera particular transiciones abruptas en pe-
riodos muy cortos de tiempo. Estas transiciones se dan
por “fuerzas” subyacentes, que generalmente colapsan
el equilibrio de los mercados financieros, exponiéndo-
se a fallas estructurales, que no solo pueden ser me-
didas cuantitativamente como colapsos en el mercado
de valores, disturbios sociales que conducen a grandes
cambios.

Estos factores de cambio en el mercado de valores, por

ejemplo, se traducen en el aumento o desplome ace-
lerado de precios entrando en fases de incertidumbre
y especulacion para los inversores. En consecuencia,
las finanzas son complejas y no dependen de factores
lineales, sino que se desarrollan a través de fluctuacio-
nes y sistemas complejos (Sornette, 2004)

Estas dinamicas complejas en el campo financiero si no
son gestionadas estratégicamente pueden desencade-
nar fallas sistémicas en el mercado, porque se pretende
dar soluciones lineales a dinamicas de entorno comple-
jas.

Por lo que la complejidad en los sistemas financieros
significa para muchos inversores confusion y pérdidas.
Ya que la fluctuacion de causas pequefias o grandes
y factores no cuanticos pueden causar mucha incerti-
dumbre y especulacién en el mercado, lo que conlleva
a los inversionistas a desarrollar temor o panico ante
las situaciones a las que se encuentran expuestos. Ge-
nerando problemas que los interrelacionan con riesgos,
que en muchas oportunidades significan pérdidas de
rentabilidad.

Pero ello dependera del manejo de incertidumbre de los
inversores, porque la complejidad del sistema no po-
dra ser abordada desde enfoques y modelos lineales, ya
que de ser este el caso, se expondran a consecuencias
no deseadas y, a menudo a pérdidas cuantiosas, por lo
que no podran regular su situacién solo con posiciones
técnicas, sin perspectivas de entorno y analisis de fac-
tores enddgenos y exdgenos englobando un todo arti-
culado y fijdndose en cada una de sus aristas de forma
estratégica. (Steven & Schwarcz, 2009)

Por lo que se necesita la intuicion del inversionista, asi
como el saber reconocer el entorno a través de refe-
rentes de valor. Porque las métricas tratan matemati-
camente desde una perspectiva reducida los cambios e
incertidumbre en las dindamicas complejas del entorno
financiero.

Es decir, distorsionan las perspectivas de realidades
para tomar una sola forma de realidad y trabajar bajo
este enfoque en riesgos, volatilidad, fluctuaciones ge-
nerando expectativas e ignorando la incertidumbre
como eje de caos para las dindmicas financieras que se
desarrollan en un entorno complejo.

En consecuencia se toman por ejemplo a los riesgos,
volatilidades y especulaciones como solo factores li-
neales y amenazantes que provocan desventajas para
las organizaciones. No obstante, estos factores estan
asociados con muchos otros que son necesariamente
matematicos o pueden ser abordados linealmente, se
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necesita percepcion y conocimiento para poder identifi-
carlos, coberturarlos y administrarlos.

Para ello es importante considerar que los riesgos es-
tan estrechamente vinculados con la complejidad, es
decir no son una parte de las finanzas que necesita
ser controlada o minimizada. Se necesita gestionar la
incertidumbre y disefiar estrategias de cobertura las
cuales no deben ser manejadas Unicamente con ins-
trumentos o modelos matematicos. De tal forma que
no se considere al riesgo como un factor o componente
financiero que deba ser controlado, sino que se evalle
y administre como un todo complejo incurriendo en
variables de entorno y conductuales. (Fender & Mit-
chell, 2005)

Es asi que la complejidad y las finanzas estan muy vin-
culadas déndole una connotacidn multidimensional y
conductual, donde influyen muchos factores dentro de
ellos el comportamiento, estrés, emociones, confianza,
experiencia, conocimiento y agilidad de respuesta. To-
dos estos factores son relevantes para disefiar, ejecutar
y evaluar estrategias para dar respuestas optimas ante
sistemas y dinamicas complejas.

Un factor importante de analizar es el comportamiento
de los inversores al tomar una decisién para poder co-
berturar riesgos, ya sean internos o externos, ya que en
este punto las emociones juegan un papel significativo
en la toma de decisiones.

A pesar de que las emociones tienen un caracter princi-
pal en la toma de decisiones embebidas en las corpora-
ciones, no se puede decir que las organizaciones tienen
sentimientos o pensamientos refiriéndose solo a una
estructura inerte, sino que ello conlleva a una conno-
tacién distinta y es que las emociones estan orientadas
hacia las decisiones y expectativas de los inversores,
que prevalecen dentro y entre las organizaciones en el
sector financiero. (Pixley, 2002)

No obstante, al estar dentro de los procesos de deci-
siones financieras tienden a “distorsionar” las operacio-
nes normales en el mundo financiero dejandolo fragil
o dicho de otra forma crean brechas de especulacio-
nes las cuales son sesgos, que en varias oportunidades
impactan negativamente en las decisiones presentes y
expectativas futuras.

Otro factor relevante que puede influir en las decisiones
de los inversores son las percepciones, creencias o pre-
ferencias las cuales sesgan las decisiones de inversion
financiera. Estos sesgos revelan el disefio de la mente
del inversor y también los defectos de ella exponiéndolo
a eventos inciertos.
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Al igual que las emociones, las creencias, preferencias
y percepciones impactan significativamente en las de-
cisiones de los inversores ya que la mente de los indi-
viduos comprende y archivan informacién de acuerdo
a esquemas y categorizaciones internas aprendidas
(Pompian, 2006) Los cuales en muchas oportunidades
son sesgos que pueden dominar la cognicién dando
como resultado una decision afectiva y no efectiva.

El impacto de estos sesgos es tal que los sentimientos
de esperanza y miedo desvian la atencion del tomador
de decisiones y le hace tomar una decisidn mas sobre
parametros emocionales que sobre razonamiento.

Debido a la presencia de estas heuristicas y sesgos, la
informacion no se utiliza de manera objetiva. Ademas,
los sentimientos como el miedo, la codicia, la seguri-
dad, la conformidad y la seguridad afectan decisiones
elecciones y sesgan a un individuo hacia opciones que
se adapten a los motivos del individuo.

Si bien existen factores internos como la conductuali-
dad, emociones, percepciones y creencias que modifi-
can las decisiones financieras también existen factores
externos como el estado de animo social que pueden
influir como una variable biopsicosocial ambiental en la
toma de decisiones representando y mostrando una to-
lerancia a los riesgos financieros distinta la cual esta en
funcion del estado de animo social y la especulacién en
el mercado y en las redes inter e intraorganizacionales.
(Roszkowski & Grable 2007).

Si bien no se pueden evitar las que las emociones in-
fluyan en las decisiones ya que ellas estan ligadas a la
naturaleza humana se pueden tomar medidas estraté-
gicas para la cobertura de riesgos de forma técnica e
inteligente, realizando un analisis complejo abordando
variables y agentes relevantes no solo desde una forma
numérica sino desde una perspectiva de entorno reu-
niendo variables psicosociales que pueden influir nega-
tiva o positivamente.

En consecuencia, existen muchos factores como el ries-
go, volatilidad, entre otros que pueden ser solo mane-
jados desde un punto reducido y lineal. Sino como un
todo complejo valorando factores psicosociales, even-
tos y agentes relevantes los cuales pueden fluctuar y
distorsionar impulsando o mermando el comportamien-
to de los agentes

CONCLUSION

Las finanzas fluctian en un mundo dindmico e incierto
el cual no es lineal, fluctlan bajo fuerzas y factores en-
dogenos y exdgenos, las cuales son caracteristicas de



sistemas complejos. Por lo que se puede afirmar que las
finanzas son complejas; ademas estas fuerzas permi-
ten gestionar la incertidumbre vy dirigir las perspectivas
y decisiones de los inversionistas hacia campos no li-
neales poniendo en juego no solo su conocimiento y ex-
periencia, sino factores psicosociales los cuales influyen
e impactan en el entorno de forma positiva y negativa.
Se necesitan estrategias de manejo que permitan iden-
tificar estructuras de caos dentro del sistema, las cuales
puedan gestar la incertidumbre del entorno proponien-
do andlisis y perspectivas para administrar los riesgos
convirtiéndolos en oportunidades positivas para las cor-
poraciones y mercados financieros.
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