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Psicologia Financiera

Los seres humanos estamos condenados a realizar decisiones
de inversion torpes. Si sirve como consuelo, no es nuestra
culpa. Estd en nuestra naturaleza. Incluso en principio, no

aprendemos tan bien de nuestros errores sino que los
cometemos una y otra vez.

(Born Suckers. The Greatest Wall Street Danger: You)
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Sesgos
Cognitivos

Fuertes limitaciones y errores
sistematicos al momento de

estimar probabilidades y
predecir en contextos de
incertidumbre.
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Pregunta 1.

;/Qué tan buen conductor es usted? Comparado con los otros
conductores que se encuentra en la calle, usted conduce:

A. Mejor que el promedio
B. Promedio
C. Por debajo del promedio
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Feedback encuesta

Pregunta 1.

/Qué tan buen conductor es
usted? ;Esta usted por encima
o0 por debajo del promedio en
cuanto a calidad de manejo?

¢Como considera su calidad de manejo?

10%

B Por encima

® En el promedio

Por debajo
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Sesgos
Cognitivos

Sobreestimar las capacidades
propias. Subestimar la
probabilidad de eventos sobre los
gue no se tiene control.
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Pregunta 2:

;Qué prefiere usted? Tiene que elegir entre estas dos opciones:

A. Jugar un juego donde tiene un 80% de probabilidades de ganar

USD 4.000 y un 20% de no ganar nada.

B. Ganar USD 3.000 con certeza.
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Feedback encuesta

¢éPrefiere $3000 con certeza o $4000 con prob del 80%?

Pregunta 2:
;Qué prefiere usted?

A) Ganar US$ 4.000 con
probabilidad 80%.

B) Ganar US$ 3.000 con
certeza.

® Ganar $3000 con certeza ® Ganar $4000 con Prob 80%




Aversion al Riesgo
en Ganancias

Sesgos
Cognitivos

Preferimos una
ganancia segura menor
por sobre una ganancia

probable mayor.
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Pregunta 3:

¢Qué prefiere usted? Tiene que elegir entre estas dos opciones:

A. Jugar un juego donde tiene un 80% de probabilidades de perder USD

4.000 y un 20% de no perder nada.
B. Perder USD 3.000 con certeza.
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Feedback encuesta ¢Prefiere perder $3000 con certeza o

perder $4000 con Prob 80%?
Pregunta 3: ;/Qué prefiere usted?

A) Perder US$ 4.000 con
probabilidad 80%.
B) Perder US$ 3.000 con certeza.

® Perder $3000 con certeza Perder $4000 con Prob 80%




Propension al Riesgo
en Pérdidas

Sesgos
Cognitivos

Preferimos una pérdida
probable mayor por
sobre una pérdida segura
menor.
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Pregunta 4.

Usted esta evaluando realizar una inversién en una industria del
sector tecnolégico que tendra un gran crecimiento en los
proximos anos.

Existen dos empresas importantes en esta industria: Fy R.

Las acciones de F cotizan a 7 délares, mientras que las acciones
de R cotizan a 63 délares. Si usted no tiene mas informacion,
ccomprara acciones de F o de R? ;Por qué?
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Feedback encuesta

Respuestas a pregunta 4.

Compraria acciones de R: 38%.
Compraria acciones de F: 62%.

Principales razones para comprar F:
Porque estan mas baratas: 27%.
Porque tienen mayor potencial de crecimiento: 64%.

De los que comprarian R, algunas razones:
Mayor capitalizacion / es mas grande.
Es mejor empresa.

Indistinto: El monto a invertir es el mismo en los dos casos.
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Sobrerreaccion
frente a
informacion
irrelevante

Sesgos
Cognitivos

Tendencia natural a encontrar
patrones en eventos aleatorios.
Esto provoca una sobrerreaccién
ante informacion irrelevante.
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Sesgos - Algunos Ejemplos Adicionales:

Subestimar el rol de la
suerte en aspectos
humanos y confundir
juegos de azar con
juegos de habilidad
(Gran DT, Ruleta).

En el casino, jugando a
la ruleta, luego de salir
tres veces seguidas el
color negro, apuesto a
color rojo ya que hay
mas posibilidades de
que salga un nimero de
este color.

Los eventos que los
expertos no pudieron
anticipar, generalmente
aparecen como casi
“inevitables” después de
ocurrir. Ejemplo: ;Cémo
nadie se habia dado
cuenta del problema de
los bancos?
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Errores a evitar al operar

No usar STOP

Tomar ganancia antes de tiempo

Operar con rumores

| Reaccionar ante informacion irrelevante




Errores a evitar al operar

Los seres humanos estamos condenados a realizar decisiones de inversion
torpes. Si sirve como consuelo, no es nuestra culpa. Estd en nuestra naturaleza.
Incluso en principio, no aprendemos tan bien de nuestros errores sino que los
cometemos una y otra vez.

(Born Suckers. The Greatest Wall Street Danger: You)
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Errores a evitar al operar

1) No usar Stop Loss

Siempre ponerle un limite maximo a las pérdidas. El
stop loss funciona como estrategia de salida del trade.

No convertirse en inversor de largo plazo.
Entender que somos propensos al riesgo en las

pérdidas. Preferimos pérdidas mayores pero probables
a pérdidas menores pero seguras.

ZONA DE
RIESGO
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Errores a evitar al operar

Microsoft (MSFT) - grafico semanal

Microso ft Corp. - 1W - Cboe BZX = = (0242.76 H249.96 L242.70 C247.86 +5.51 (+2.27%)
E 17 anos para
Z") L
recuperar (nominal)

-75% en 10 anos




Errores a evitar al operar

Coca Cola (KO) - grafico semanal

COCA-COLACO -1W-Cboe BZX = = (52.35 H53.65 L52.29 C53.19 +0.68 (+1.29%)
&

b 16 anos para recuperar (nominal)

*%’

$44,5 —

-57% en 10 anos /m‘

$19




Errores a evitar al operar

Citigroup (C) - grdfico semanal
@ citigroup, Inc. - 1S-NYSE @ =

$ 570
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-92% después
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Errores a evitar al operar

Petrobras (PBR) - grafico semanal

@y PETROLEO BRASILEIRO SAPETROBR-1S-NYSE ® =

. IS 77,6
l"
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-82% después
de 15 anos
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M7 TradingView
2007




Errores a evitar al operar

IBM (IBM) - grafico semanal

@ International Business Machines Corporation - 15+ NYSE @ = usD

o 200.00
Hoy casi mismos

; \\N& | niveles que 1999
w “’"t- I e 143.74

7 ‘mr.'a”’ a5
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Errores a evitar al operar

General Electric (GE) - grafico semanal

® General Electric Company - 15+ NYSE @ =

= S 360

-69% mas de 20
anos después

i

M7 TradingView
1997 2001




Errores a evitar al operar

Indice Nikkei (Japon) - grafico semanal

@ indice NIKKEI 225-15-TVC = = JPY

v3 >
36000.00

~ 34 anos y sigue sin recuperar . ETERT

28000.00
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17 TradingView 6600.00
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Errores a evitar al operar

Indice S&P 500 (EEUU) - grafico semanal

S&P 500 Index - 1TW-TVC @ 04124.7 H4128.0 L4114.8 C4119.5 -9.4 (-0.23%)

Recupera en 13
anos (nominal)

-57% luego
de 9 anos

2002 2010




Errores a evitar al operar

indice NASDAQ 100 (EEUU) - grafico semanal

Nasdaq 100 Index - 1W - NASDAQ ® D  013792.74 H13821.17 L13747.63 C13796.21 -48.84 (-0.35%)
&

@
@ Tarda 16 anos en

4816 recuperar nominaNﬁq




Errores a evitar al operar

1) No usar Stop Loss

Hay que sacarse la idea de “Comprar y mantener”

Es un mantra creado por los fondos comunes de inversion para
cobrar management fee todos los anos.

En los ejemplos vimos que falla hasta en empresas que han sido
super exitosas.
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Errores a evitar al operar

1) No usar Stop Loss

El stop debe siempre ajustarse al alza.

De esta manera se acompafa la
tendencia acotando el nivel de
pérdidas.

El stop no debe nunca moverse a la
baja. Una vez ubicado, el stop loss
pierde toda su utilidad si se ajusta
hacia abajo.
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Errores a evitar al operar

2) Tomar ganancia antes de tiempo

Dejar correr las ganancias, ajustando el stop
al alza. Esto elimina la tentacion psicolégica
de vender antes de tiempo.

Entender que somos aversos al riesgo en las
ganancias. Preferimos ganancias seguras por
sobre ganancias mayores pero probables.
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Errores a evitar al operar

2) Tomar ganancia antes de tiempo

DOCUSIGN INC - 1D - Cboe BZX = = 205.27 H209.48 L203.35 C205.71 +0.06 (+0.0
B

1)
12

No tengo politica de toma de ganancias
Compro en $70 DOCU

En $91 con considero que gané muchoy
vendo (ganancia de +30%)

Con una estrategia de salida adecuada
podria haber ganado +170%
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Errores a evitar al operar

2) Tomar ganancia antes de tiempo

Por ello, toda estrategia de trading debe utilizar el
stop loss como estrategia de salida ante un trade
malo y debe contemplar otra frente a un trade
bueno (puede ser nuevamente el stop loss que
acompana la tendencia).
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Errores a evitar al operar

2) Tomar ganancias con Trailing Stop

TRAILING STOP LOSS

Trailing Stop

Stopped out!




Errores a evitar al operar

3) Operar con rumores

Los rumores y la informacién irrelevante sesgan
nuestro juicio y nos llevan a tomar decisiones de
inversiéon equivocadas.

Las Unicas senales relevantes son los precios y el
volumen de trading.

La informacién relevante, tanto publica como
privada se refleja en la evolucion de los precios de
los activos.
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Errores a evitar al operar

3) Operar con rumores

Tesla Motors

“Tesla Is Overvalued: Let Me

Count The Ways".

“Tesla: This Overvalued Stock folcs S 020l

Should Be Avoided”.
The Motley Fool, 18/01/2012.

“Will Tesla disrupt?”.
Seeking Alpha,
21/11/2
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Mucha gente
percibira antes de
tiempo una
causalidad regular
en secuencias
aleatorias de
eventos.

Errores a evitar al operar

4) Reaccionar ante informacion irrelevante

La tendencia a
atribuir causalidad a
hechos fortuitos hace
que los inversores
sobrerreaccionen
ante la informacion
irrelevante.

El cerebro
humano busca
patrones para
simplificar
Procesos.

Eiemplos:

Hot hand fallacy.
Track record de
Portfolio Managers.
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