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1 RESUMEN

Los tipos de inversiones financieras se han diversificado a tal punto que hoy
en dia es posible realizar operaciones de este tipo en cortos periodos de
tiempo desde cualquier parte del mundo por medio de cualquier dispositivo
con acceso a internet; dentro de estas posibilidades se encuentran las
inversiones a corto plazo especulativo o también denominado trading. En este
sentido, las inversiones en los mercados de criptomonedas es una de las mas
usadas, principalmente por la comodidad desde la que se puede operar, y por
los beneficios que estas ofrecen, sin embargo dentro de este campo de las
finanzas imperan las capacidades cognitivas del inversor, las cuales tienen un
efecto directo en los resultados que se obtengan en las operaciones que se
realicen. En este trabajo se explorara el funcionamiento de las inversiones en
criptomonedas bajo el esquema de trading, se analizara la teoria de las
finanzas conductuales y se las asociara con la forma en las que se opera en
criptomonedas, también se analizaran las actitudes y aptitudes que un trader
debe tener para asimilar el sistema y sus posibles resultados de acuerdo a
estas variables, para de esta forma estudiar los puntos neuralgicos mas
importantes en las cuales las finanzas conductuales influyen en los resultados
gue se puedan obtener en las inversiones en criptomonedas.

Palabras Claves®: E42 Sistemas monetarios, E44 Mercados Financieros,
G15 Mercados Financieros Internacionales, Z19 Otros temas especiales

(1) Palabras claves de acuerdo a Cédigos de Clasificacion JEL
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1 ABSTRACT

The types of financial investments have diversified to such an extent that
nowadays it is possible to carry out operations of this type in short periods of
time from anywhere in the world through any device with internet access; within
these possibilities are short-term speculative investments or also called
trading. In this sense, investments in the cryptocurrency markets are one of
the most used, mainly because of the comfort from which it is possible to
operate, and because of the benefits they offer, however within this field of
finance, cognitive abilities prevail of the investor, which have a direct effect on
the results obtained in the operations that are carried out. In this work, the
operation of investments in cryptocurrencies under the trading scheme will be
explored, the theory of behavioral finance will be analyzed and they will be
associated with the way in which cryptocurrencies are operated, the attitudes
and skills that a Trader must have to assimilate the system and its possible
results according to these variables, in order to study the most important nerve
points in which behavioral finance influences the results that can be obtained
in investments in cryptocurrencies.

Keywords®: E42 Monetary Systems, E44 Financial Markets, G15
International Financial Markets. Z19 Other Special Topics

(1) Keywords according to JEL Classification System



INTRODUCCION

El afén natural del ser humano respecto a la generacion de recursos es una

caracteristica permanentemente presente desde hace poco mas de dos siglos en la
mentalidad de las personas (Kenwood & Lougheed, 1979). Dentro de esta necesidad,
con el pasar de las épocas se han creado medios y formas para poder cumplir con
este anhelo de generar recursos, donde el factor comdn es la necesidad de una

inversion.

En la actualidad se cuenta con un abanico de formas de inversion que van desde
utilizar recursos para montar un emprendimiento 0 negocio que se espera crezca con
el pasar del tiempo, asi como también se puede considerar inversiones en
infraestructura y bienes raices con el afan de contar con un patrimonio que permita
sacarle provecho, ademas, existen inversiones mas complejas que requieren de
herramientas intelectuales y tecnoldgicas como lo son las inversiones en distintas

operaciones financieras en la red.

Dentro de este Gltimo grupo de inversiones financieras, existen varios ejemplos
como: los mercados bursatiles, los productos financieros propios de la banca que
generan rentabilidad como depésitos a plazos y una opcion que a la fecha tiene una
cantidad de 9.6 millones de usuarios a nivel mundial que consiste en el trading en

mercados financieros virtuales (Brokernotes.co, 2020).

A su vez, dentro de las opciones de trading, existe el mercado de las criptomonedas,
una opcion de creciente auge y de gran interés para los financistas e inversionistas a

nivel mundial.



Esta actividad, cuyo detalle se explicara en el desarrollo del trabajo, permite ser parte
de operaciones financieras con criptomonedas a nivel mundial de forma remota por
medio de internet, logrando ser una forma de obtener ganancias e ingresos, accesible
para cualquier persona que desee invertir en estas operaciones. Pero, asi como otros
aspectos de los negocios y las inversiones, el trading en criptomonedas tiene sus pro
y contras, facilidades y complicaciones, las cuales seran analizadas y expuestas a lo

largo del presente ensayo.

Pero un punto de gran importancia a la hora de operar en estos mercados, es el
aspecto psicoldgico que forma parte integral de esta actividad donde tienen gran peso
las emociones y el comportamiento financiero del inversor al momento de tomar
decisiones, siendo estos factores, la base del posible bienestar financiero (Garay
Anaya, 2015). El estudio de estas variables psicoldgicas y comportamentales estan

compiladas dentro una rama de las finanzas denominada finanzas conductuales.

Las finanzas conductuales, si bien podria interpretarse como un término moderno, la
realidad es que es una rama de la ciencia cuyos primeros tratados se remontan hace
aproximadamente 150 afios (Ricciardi & K. Simon, 2000). De ahi nace la
importancia de relacionar esta clase de estudios que se vienen realizando desde hace
mas de un siglo, con situaciones y casos actuales como lo es el trading de

criptomonedas.

La problematica por la que se justifica este trabajo consiste en la necesidad de
realizar un analisis de la forma como la teoria de las finanzas conductuales es
aplicable al trading en Criptomonedas, con la finalidad de dejar asentada la
importancia del aspecto psicoldgico al momento de realizar operaciones en este tipo

de mercados financieros.



Se analizara el manejo, funcionamiento y particularidades del trading en
criptomonedas. Ademas, se ahondara en los aspectos psicolégicos de mentalidad y
conductas necesarias para que las operaciones de trading sean asimiladas de la mejor

manera, especialmente respecto a la asuncién de riegos.

Se estudiara las ideas de los principales tedricos sobre la tematica de las finanzas
conductuales y se las relacionara con la actividad del trading en criptomonedas con el
objeto de obtener ideas concretas sobre la forma como las finanzas conductuales
influyen en el proceso de la inversion, en las decisiones que se tomen y los resultados
que se obtengan. El analisis y el trabajo en general estan ejecutados desde una
perspectiva documental basada en la revisién de bibliografia aplicada y aportando
una parte subjetiva con base en experiencia empirica personal sobre el estudio y

manejo de trading en Criptomonedas.

1.1 OBJETIVO GENERAL

Analizar la teoria de finanzas conductuales en el Trading de Criptomonedas.

1.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Realizar una revision literaria de los principales aportes tedricos referentes a

finanzas conductuales.

e Caracterizar el mecanismo de inversion en criptomonedas.
e Estudiar el comportamiento de las principales criptomonedas a nivel mundial.
o ldentificar la existencia de postulados axiolégicos y comportamentales de las

finanzas conductuales en inversiones en criptomonedas.



1.3 TRIANGULACION METODOLOGICA

Para este trabajo, se ha realizado una triangulacion metodol6gica compuesta por la

revision de literatura cientifica acorde al tema, exploracion de datos, conceptos,

factores practicos, psicoldgicos y conductuales de las inversiones en criptomonedas

para que finalmente la parte subjetiva propia del ensayo estas consideraciones den

como resultado las conclusiones y los resultados correspondientes.

Resultado

Técnica Instrumento

Objetivos
Objetivo |
Revision literaria de Lateraturs cientifica de
Fmanzas Conductuales canceplos claves para el
entesdumiento las \
finanzas concluctuales \
\
‘“
Objetivo 2 Reveirdn y analiss de \
Mecamsmnos de conceplos a partir de \
A — s 1
mversion, trading v literatura. Estudioen N |
criptomonedas poaginas y plataformas N\
afines. Oblencicn de
datos de la web /1
/ |I
Obyetive 3 /|
Comportamsento Obtencion de datos /|
hustanco de las hustdricos que constan en AW |
prncipales plataformas virtuales {
criptomonedas {
. |
Andlisis de conceptos /
Objetivo 4 pricologicos ¥ f
Exastencia de postulados - conductuales relacicaados I'
de las Funanzas con las inversiones en |

Conductisles en las
myersiones &n

cnptomonedss

criptomonadas

Conclusiones
Conuderacionsas
finales

Analisis subjetivo, 8



2 DESARROLLO

2.1 FINANZAS CONDUCTUALES

Existen creencias clasicas que argumentan que las personas que realizan inversiones
se rigen bajo estdndares de mentalidad de manera racional, y que las decisiones o
elecciones que ellos toman son resultado de la informacion con la que estan
preparados; sin embargo, los mercados financieros de la manera como funcionan en
el tiempo actual obligan a catalogar esas creencias a nivel de paradigmas debido a
que nuevos estudios proponen la directa influencia del comportamiento percibible de
los inversores en relacién a las operaciones en los mercados financieros de las que

son parte (Elton, Gruber, & Busse, 2004).

En este sentido, y con el afan de encontrar las respuestas necesarias a las
interrogantes que demandan las finanzas modernas, se han establecido nuevos
modelos y teorias que involucran incluso otras ramas del conocimiento entre ellas las
ciencias sociales y la psicologia como un nexo para determinar las razones del
comportamiento y de la toma de decisiones de las personas que practican las
finanzas, y dentro de esos nuevos conceptos se encuentran las finanzas conductuales

(Sewell, 2008).

Las finanzas conductuales hoy en dia corresponden a una parte de las finanzas vistas
desde el punto de vista moderno, donde protagonista es el individuo econémico, y las
decisiones donde estan en juego sus recursos en un entorno donde existen riesgos de
por medio, estan basadas en su esencia irracional y la incongruencia de su naturaleza

(Fernandez Ledn, et al. 2017).

La relacion que existe entre las finanzas y otras ramas del conocimiento ha ayudado

a que se pueda obtener un entendimiento casi completo de los mercados financieros y



de la manera que influye el comportamiento de las personas que son parte de estas
actividades. Las finanzas conductuales dan la oportunidad de crear una sinergia
comprensible entre distintas teorias financieras, psicologicas y sociologicas que se
relacionan y cooperan en conjunto (Ricciardi & K. Simon, 2000), dando como
resultado una proyeccion amplia y profunda del funcionamiento integral de los

mercados financieros (Hernandez Ramirez, 2009).

Una definicidn clara para las finanzas conductuales podria describirse como “un
nuevo campo de investigacion que se orienta en los factores cognoscitivos y las
emociones que impactan los procesos de toma de decisiones de individuos, grupos y
organizaciones” (Hernandez Ramirez, 2009), por lo que consiste en un analisis a
nivel humano sobre la forma como las personas que practican las fiannzas se

comportan y las consecuencias y efectos de esas conductas sobre sus operaciones.

Al igual que en otros conceptos, la validez de las finanzas conductuales tienen sus
detractores, especialmente en cuanto la barrera de la teoria versus la préactica,
principalmente del grupo mas conservador del mundo financiero al alegar que las
finanzas conductuales van en contra de la asentada teoria de los mercados eficientes ,
la cual basicamente sefala que “los mercados financieros son eficientes en base a la
informacion valiosa que posean ” (Hyme, 2003), es decir que el éxito en operar en
mercados financieros radica en la informacién y datos que los componen dejando
para segundo plano otras variables inherentes a las propias operaciones en estos

mercados.

Shiller (2003) explica que el origen de estas discrepancias nace de las proyecciones
matematicas y economeétricas que calculaban los pioneros softwares utilizados en los

mercados financieros a principio de la década de los noventa. Estas proyecciones (en



ese caso asociadas a precios de productos financieros, dividendos y utilidades)
variaban, teniendo anomalias considerables con relacion a los resultados que se
obtenian en la practica, esto obligd a los académicos y teodricos a realizar
retroalimentaciones de las etapas de los mercados financieros y determinaron que
esas variaciones dependian principalmente de patrones de reaccion y especulacion de
los intervinientes en las operaciones, lo que da lugar a una version mas moderna del
termino finanzas conductuales, focalizando los estudios en las personas y en la forma

como invierten y como usan su inteligencia para ganar dinero.

Curtis (2004) afirma que los limites de las finanzas conductuales estan asentados en
la base de que describen y estudian como los inversionistas se comportan, en lugar de
como deberian comportarse. En su contraparte, al mismo tiempo estas afirmaciones
dan cabida a tomar estas conductas y hechos como un punto de partida hacia una
toma de decisiones mas coherente con el objetivo de evitar pérdidas, administrar

riesgos y manejar actitudes asociadas con la obtencion de ganancias.

Pero desde un punto de vista mas amplio y permisible, se puede considerar a las
finanzas conductuales como la oportunidad de derribar la barrera entre lo teérico y lo
practico de las finanzas (Hens & Meier, 2016), esto por medio de la consideracion
del aspecto del individuo. En este analisis, se puede relacionar efectivamente la
racionalidad de la teoria de los mercados eficientes con las teorias que soportan la
irracionalidad del ser humano, creando de esta forma un balance de lo que realmente
ocurre a la hora de invertir y de operar en mercados financieros, es decir considerar
la informacion y datos existente y a su vez validar el comportamiento variable y

espontaneo caracteristico del ser humano.



Dentro de esta espontaneidad, un concepto muy propio de las finanzas conductuales
es el sesgo, cuya definicion literal es “Error sistematico en el que se puede incurrir
cuando al hacer muestreos o ensayos se seleccionan o favorecen unas respuestas
frente a otras.” (Real Academia Espafiola, 2014). Esta definicion aplicada a las
finanzas conductuales consiste en las estimaciones erroneas realizadas, causadas
principalmente por decisiones apresuradas, debido generalmente a la falta de
evaluacion o al analisis erroneo de la informacion con la que se cuenta. Estos errores
pueden ser causados por la presion propia de los mercados y tambien por la
limitacidn del tiempo en relacion a la toma de decisiones (Fernandez Ledn, et al.

2017).

Los cimientos de las finanzas conductuales estan definidos en tres bloques:
sentimientos, preferencias de comportamiento y limites a arbitraje (De Bondt et al.,
2008). Por sentimiento se entiende entiende como los errores individuales que se
reflejan en los mercados. Las preferencias de comportamiento consisten en las
actitudes al riesgo y a la rentabilidad a criterio del inversor. Los limites de arbitraje
comprenden la actividad racional del inversor para estar atento a las seguridades de

Su entorno.

Por otra parte, en finanzas, la inversién se entiende como la cantidad de recursos
puestos a disposicion de otra persona, de una organizacion o de un producto
financiero con el objetivo de que ese monto produzca rentabilidad o ganancias a
través del tiempo que dure la operacion o el proyecto (BBVA, 2020). Es importante
tener en cuenta que la inversién es un proceso redondo, ya que se compone de varias
etapas dentro de cada ciclo, entre las que se destaca: la obtencion de fuentes
primarias de datos, la decision de los productos financieros, el proceso adquirir la

inversion, el cierre (0 venta en algunos casos) al final nuevamente una nueva
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inversion reiniciando el ciclo (Hens & Meier, 2016). Y es dentro de este ciclo donde
intervienen los factores cognitivos propios de cada inversor como las expectativas,
interpretaciones, instintos, interrogantes y un factor que suele ser considerado como

clave en los mercados: Las emociones (Hernandez Ramirez, 2009).

La base para incluir a las emociones como un factor determinante en las operaciones
financieras nace de que las emociones interfieren en la capacidad de la toma de
decisiones, muchas veces bloqueando el pensamiento a modo de advertencia hasta
finalmente tomar una decision luego de un balance de las posibles consecuencias de
estas elecciones evaluando todos los aspectos necesarios para llegar a una
conclusién. Estos aspectos generalmente estan resumidos en las pérdidas que el
inversor podria afrontar, en las ganancias que puede obtener y en el riesgo que existe

de por medio en ese proceso (Sanlam, 2015).

En términos generales, los conceptos de perdida, ganancia y riesgo tienen una
relacién inquebrantable, pero requieren de una evaluacion distinta, es por eso que
segun (Kahneman & Tversky, 1979) sefialan que la decision final en una persona es
realizada directamente desde la perspectiva que el inversor tenga sobre la ganancia
en un balance mayor a considerar las perdidas; en otras palabras si se presenta un par
de opciones identicas a un inversor, una en la que se muestre el proceso y resultado
en base a las ganancias y otra en base a las perdidas, la persona se inclinara por la

aquella que esté presentada en terminos de ganancias.

Erréneamente estaria decir que las emociones no tienen influencia alguna en los
criterios racionales de la toma de decisiones, pero en la préctica, en el dia a dia de los

mercados, principalmente en los analisis costo beneficio, las emociones dibujan una



linea zigzagueante desde la meditacion hasta la toma de decision final (Ampudia de

Haro, 2015), que arrojara un resultado definitivo sin opcion a marcha atras.

La teoria de las finanzas conductuales insta a “reconocer la dimension psicologica de
nuestro comportamiento como inversores” (Castellanos, 2018) y afirma que se debe
conocer ya que es un factor que existe realmente, ya que al igual que en muchas
situaciones, las actividades de inversion producen actividades cerebrales y
neuralgicar que dan como resultado emociones clave en el proceso y en los

resultados de las operaciones.

Los principios basicos de las finanzas conductuales establecen que muchas veces se
tiende a olvidar la existencia de otros escenarios en las inversiones, teniendo como
resultado decisiones basadas en gustos y preferencias propias ignorando informacion

proporcionada de otras fuentes (Hens & Meier, 2016).

Pero al final de cuentas, todo el conjunto de factores que intervienen dentro del este
proceso psicologico y comportamental termina en un solo punto: La toma de una
decision, que en muchos casos deben en periodos limitados de tiempo, con caracter
de urgente, y que podrian no dar cabida a un analisis profundo o extenso, como
consecuencia estas decisiones pueden resultar acertadas o contrariamente podrian
tener consecuecias catastroficas para el inversionista (Castafio Suescin & Gallego

Alvarez, 2019).

Para estas tomas de decisiones, cuyo protagonista es el inversor, Olsen (1998)
explica que existen tres atributos clasificatorios para este: El primero en el que el
inversor tiene una actitud abierta al cambio y cuya decision se forma durante el
proceso de la inversion, el segundo consiste en una decision tomada a partir de un

proceso o tecnica de acuerdo al ambiente de la operacion, y el tercer atributo consiste

10



en que la persona que toma la decision, la hace buscando resultados satisfactorios

mas que soluciones optimas.

Estos resultados son la influencia directa de las variables que se explicaran a
profundidad mas adelante en el apartado sobre los postulados de las Finanzas

Conductuales en los inversionistas.

2.2 TRADING

El trading consiste en una actividad donde se ofertan y demandan (compra y venta),
pares de productos financieros susceptibles a mercados bursétiles, los cuales se
negocian en base principalmente a la especulacion del aumento o disminucién del

precio comparativo entre si (Bedout Villalobos, 2013).

Esta especulacion, teniendo en cuenta la finalidad de obtener o generar rentabilidad,
se la realiza generalmente en cortos periodos de tiempo, es decir, las ganancias
tienden a ser pequefias pero continuas, lo que implica una rentabilidad dependiente
de la cantidad de operaciones ejecutadas. Sin embargo, existen sistemas de trading
que requieren que los recursos permanezcan en juego en periodos mas prolongados
de tiempo para poder palpar resultados como por ejemplo el denominado trading de
posiciones (Giot & Laurent, 2003), lo que convierte al trading en una actividad

ajustable a las necesidades temporales de cada inversor.

Un ejemplo claro del corto plazo del que puede ser objeto el trading es el muy usado
concepto del “scalping”, el cual se puede definir como una técnica de decision
basada en analisis de variables en mercados a corto plazo, de minutos o segundos.
Estas operaciones tienen la caracteristica general de que genera poca rentabilidad,
pero en el largo plazo acumulativo podria generar ganancias considerables, lo que lo

hace un método en el que se necesita invertir pocos recursos para tomar las

11



decisiones. Para el scalping se necesita buena vision y conocimiento de los mercados
en lo que se esté operando, debido a que se deben analizar tendencias a corto plazo y
predeterminar valores de compra y stop de ventas. Esto esta orientado a pequefios
movimientos de compra y venta ya que como el mercado a pesar de que cuenta con

tendencias, no opera de manera lineal.

En lo que respecta al funcionamiento de las operaciones trading, estas se las realizan
de manera virtual desde un dispositivo con conexidn a internet, sea este computador
o smartphone. Este es un sistema que se encuentra disponible mundialmente y al
alcance de cualquier persona que desee incursionar en esta actividad, lo que lo
convierte en un medio de actividad econdmica accesible para quien busque opciones
alternativas de ingresos o diversificar inversiones de una forma comoda y de cierta

forma segura.

Pero, ¢De qué manera funciona el trading como tal? Pues bien, el trading en
términos generales (no especificamente a criptomonedas), se trata de una actividad
donde se tiene acceso a transaccionar en diversos productos financieros puestos por
instituciones, empresas o entidades, a disposicion del pablico. Este acceso se limita
basicamente a comprar derechos sobre esos productos con la libertad personal de
venderlos en cualquier momento a futuro, lo cual es la esencia del trading ya que
debido a la variabilidad de los mercados, los distintos productos son objetos de
variacion de su valor basado la percepcion que el mercado tenga sobre ellos, lo que
motivara que existan mas compradores o vendedores interesados en los distintos
productos financieros, dependiendo de la circunstancia ademas de la oferta y la

demanda.
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Nawrocki & Viole (2014), realizan una interpretacion de los tratados del ensayista
del siglo XV 111 Daniel Bernoulli acerca del valor de las cosas (aplicada a los
mercados financieros), y sefiala que el valor de un bien no es dado por su precio, sino
por su utilidad. Asimismo, que la utilidad de un bien es subjetiva, ya que va a
depender de las circunstancias individuales de la persona que realiza la toma de la
decision de adquirirlo. Esto aplicado a las operaciones de trading valida la naturaleza
especulativa de esta actividad, siendo su base el valor que se le da a los productos

financieros que en estos mercados se ofertan y demandan.

Entre las principales caracteristicas propias del trading esta la real posibilidad del
riesgo y la incertidumbre de las operaciones, debido a que el trading por su
naturaleza, como en cualquier mercado bursatil u operacién de inversion, maneja
posibilidades de ganancias y pérdidas, para lo cual el trader (persona que realiza
trading) debe estar plenamente consciente y atento a las variaciones del entorno para

evitar un resultado negativo en los trades.

Pero este riesgo, podria en algunos casos no ser causado por el inversor ni
dependiente de este, sino de otros traders. Se han dado casos en que debido a masivas
operaciones de trades aleatorios, productos financieros de potencial valor se han
devaluado debido al comportamiento del mercado en determinado momento, dando
lugar a pensar que decisiones racionales podrian terminar en pérdidas (Glaser, Noth,

& Weber, 2003).

No debe confundirse el trading de mercados bursatiles con el trading asociado al
comercio exterior, que, si bien en términos muy generales de fondo se refiere a la
intervencion de un intermediario en una transaccion, en el sector del comercio

exterior esta mas asociado la actividad central de actuar como mediador entre un
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cliente con un mercado de dificil entrada, mientras que para efectos de este estudio se

refiere a las definiciones descritas en los primeros parrafos de este capitulo.

Con este preambulo se pretende ahondar sobre las cualidades de comportamiento y
conducta asociadas a las operaciones de trading en criptomonedas, ademaés de
explicar el funcionamiento y la incidencia de las Finanzas Conductuales en el trading

de criptomonedas.

2.3 TRADING DE CRIPTOMONEDAS

Desde sus inicios y con el pasar de los afios, el internet se ha convertido en una
herramienta que poco a poco fue cambiando el mundo y la forma en como las
personas interaccionan con este en aspectos como el entretenimiento, las
comunicaciones, el acceso a la informacidn, y dentro de esos aspectos hace poco mas
de una década, el dinero. En el afio 2009 se anuncia un medio de cambio que se
presenta como una innovadora opcion consistente en una fusién de practicas

financiera e internet: las criptomonedas.

El origen etimoldgico de este término viene del griego kruptos, cuyo significado es
“oculto”, y se define como un subconjunto de monedas digitales que estan basadas
en la rama de la criptografia, lo que implica que las criptomonedas mantienen su

estructura principal en informacion y datos encriptados, empleados principalmente

para brindar seguridad y autenticidad a este sistema.

Las criptomonedas fueron creadas con la premisa de romper la descentralizacion de
los medios de cambios de los distintos gobiernos, que a su vez son quienes controlan
las tasas de cambio. Esto ocasiona que paises con monedas denominadas fuertes
como el euro o el délar tengan ventaja sobre monedas de paises de menor valor. La

forma como fue concebida, determina que el valor de las criptomonedas dependeria
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de la oferta y la demanda de las mismas, en otras palabras, tendrian valor mientras

sean utilizadas.

A continuacion, se presenta una breve resefia historica con los datos mas relevantes

sobre las criptomonedas.

Ano Acontecimiento

2008 Se registra el dominio bitcoin.org y se pone en marcha su
funcionamiento.

2009 Se produce la primera transaccion con bitcoin

2010 Se descubren las primeras vulnerabilidades del sistema de bitcoin.
Se las corrige y a finales de ese afio de producen las primeras
transacciones comercial.

2011 Surgen las primeras criptomonedas rivales a botcoin.

2012 Se comienza a publicitar las criptomonedas para conocimiento
publico.

2013 Se producen las primeras variaciones significativas de precios.
Tailandia prohibe el uso del bitcoin y otros paises comienzan a ver
las criptomonedas como algo ilegal.

2014 La criptodivisa Mt. Gox quiebra. Microsoft permite comprar juegos
con criptodivisas.

2015 Nace ethereum, una de las principales competidoras de bitcoin.

2016 Continua el auge de las criptodivisas, existiendo casi mil cajeros de
bitcoin, y mas empresas multimacionales aceptando criptomonedas
como medio de pago,

2017 Paises como Japon y Noruega incorporan en sus legislacion leyes
gue aceptan criptomonedas como opciones legales de pago.

2018 Empresas tecnologicas como Samsung invierten en el desarrollo de
chips especiales para el minado de criptomonedas.

2019 El precio de los bitcoin alcanza nivel records superando los $12000
USD.

Datos tomados de (Bigmore, 2018).

Siguiendo con la comparativa con el dinero de uso corriente, otro aspecto importante

es que el dinero convencional pierde su valor adquisitivo con el pasar de los afios

principalmente al carecer de una oferta limitada. Por ejemplo, se conoce que desde

hace cuatro décadas el Banco Central de los Estados Unidos ha impreso billetes y

acufiado monedas sin respaldos confiables, es decir de la nada (Garmendia Wilson,

2014). En contraste con esto, las criptomonedas, por ejemplo, el bitcoin que fue la

primera criptomoneda lanzada, tenia previsto tener una oferta veintidn millones de

15




bitcoin, evitando que esta oferta limitada cause una devaluacion del esta

criptomoneda.

Otro punto a considerar es que las criptomonedas no estan susceptibles a
falsificacion ya que la naturaleza digital de las criptomonedas combinada con
complejos algoritmos de cifrado matematico ocasiona la imposibilidad de falsificar

este medio de cambio.

A diferencia de los medios de cambio convencionales las criptomonedas evitan entre
otras cosas los intermediarios como los bancos, seguros, otros sistemas y divisas, 1o
que ocasionaria comisiones elevadas en cada etapa, ademas transacciones
demoradas. Las transacciones con criptomonedas son instantaneas y sin
intermediarios, y los costos inherentes a la operacion de los mismos son bajos. De
esta forma la particularidad de que este mercado no tenga intermediarios y carecer de
control, las cuentas no pueden ser congeladas a diferencia de las cuentas que se

utilizan en la banca convencional.

Dentro del denominado ecosistema de criptomonedas, las operaciones quedan
registradas de forma que los movimientos que estan disponibles, pero con el
anonimato de quién realiz6 determinado movimiento, esto otorga a las transacciones
el nivel de confidencialidad deseado por el operador a su vez que la informacion esta

abiertamente disponible.

Las criptomonedas son y pueden ser usadas tal cual dinero fisico corriente, es decir
se la puede utilizar en ciertos casos y comercios como pago para la transferencia de

bienes y servicios, asi como también representacion de valor.

Con base en lo anterior, existe generalmente una confusion respecto a las relaciones

y diferencias que tienen las criptomonedas con el dinero electronico, cuya diferencia
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es que el dinero electrénico consiste en una representacion electrénica de una
moneda de curso legal mientras que las criptomonedas son una divisa digital (Acufia,

2018).

En la préactica, existen méas de 1000 criptomonedas (Voss, 2019), entre ellas las mas
importantes y de mayor renombre y conocimiento general por el publico y los
medios financieros son Bitcoin, Ethereum, Nano, XRP, NEO, entre otras, siendo
bitcoin la principal base de criptomonedas al punto de que varias plataformas
transaccionan con bitcoin como medio de intercambio, es decir se debe adquirir
bitcoins para posterior ser cambiadas a otras criptomonedas en plataformas de

trading.

Las criptomonedas son producidas mediante el procedimiento conocido como
“mining” o minado, que requiere que computadores de alta potencia procesen
complicados algoritmos que generan nuevas criptomonedas. Al momento que esto
sucede, es de dominio publico, ya que como se indic6 anteriormente, todo
movimiento deja un registro el mismo que esta disponible sin la posibilidad de que

pueda ser ocultado.

La complejidad y los requerimientos avanzados necesarios para crear nuevas
criptomonedas es lo que hace que en general las personas opten por comercializarlas
en lugar de minarlas, ya que ademas de las necesidades tecnoldgicas para el minado

se requiere el conocimiento informatico en este tipo de tecnologia.

Otra opcidn alternativa a minar criptomonedas, es sencillamente comprarlas. Al
respecto (Lacarte, 2018) opina: “Comprar una moneda virtual no es tan diferente a

invertir en materias primas... Lo que cambia es la plataforma a través de la que se la
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hace”. En este sentido, se interpreta de que existen variedades y opciones para la

adquisicion de criptomonedas.

Un concepto muy usado en el entorno de las criptomonedas es el blockchain. La
revista de Contabilidad y Direccion, un compendio de investigacion de varias
entidades espafiolas define al blockchain como “un método de validar la propiedad
de divisas virtuales de criptomonedas” (Contabilidad y Direccion, 2018). El
blockchain consiste en un sistema integrado y encriptado de informacion, que nacio
con bitcoin, que permite que todos los registros y movimientos de las transacciones
sean cifrados y estén conectados unos con otros por medio de bloques de
informacion. Este sistema es publico, y a la vez seguro, ya que por un lado es
ejemplo de la transparencia de la criptomoneda, pero no revela los usuarios, duefios o

intervinientes en las transacciones.

Las operaciones con estas criptomonedas se transaccionan a través de plataformas
donde es posible analizar el historico de muchas criptomonedas, asi como
transaccionarlas entre si y disponer de informacidn relacionada a este mercado y sus

participantes.

Las plataformas de criptomonedas generalmente no usan dinero corriente (divisas)
como medio de cambio, sino que en su lugar se transaccionan con criptomonedas
como bitcoins, ethereums u otras. Basicamente se debe ingresar fondos de estas
criptomonedas en las plataformas, para ser utilizados en las operaciones que estas
ejecuten. En general las plataformas de trading en criptomonedas como cualquier
sitio web de manejo de informacion, se comienza con un registro y requiere llenar
campos con informacion determinada con la finalidad de continuar distintos procesos

de validacion, asi también es importante indicar que por lo general las plataformas de
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criptomonedas cobran pequefias comisiones por sus servicios operativos, aun asi, es
posible activando determinadas opciones o formando parte de grupos selectos o
categorias de nivel, sea posible disminuir los costos de comisiones en los que se

incurran.

Principalmente en las secciones de las plataformas donde se realizan las operaciones
y andlisis de compra, venta, relaciones entre variables seleccionadas, estas se las
puede estudiar mediante distintos tipos de graficos, entre ellos el méas ampliamente
utilizado es el denominado “velas japonesas”, que son un tipo de grafico originado
en Japdn en el siglo XVII, que representan las variaciones de tendencias en una
escala temporal en cuatro puntos relacionados a precios que por lo general son:

precio inicial, precio méximo, precio minimo y precio final. (Garcia Langa, 2017).

El manejo operacional de la plataforma es netamente a criterio del inversor, quien
comprara o vendera de acuerdo a los analisis que este realice en determinado
momento de acuerdo al comportamiento de las criptomonedas con las que esté
teniendo la interaccidn. Revisara tendencias, pondra limites, estudiard operaciones y
de esta forma tendra resultados positivos o negativos segun corresponda. Es
importante sefialar que existiran operaciones ganadoras y perdedoras. Esto a traves

del tiempo es lo que ayudara a formar estrategias propias.

Con el pasar de los afios, han ido creciendo la cantidad de empresas de bienes y
servicios que aceptan criptomonedas como medio de pago, lo cual hace que las
inversiones y resultados que se obtengan en estas sean palpables en la practica. Los
teoricos afirman que las criptomonedas han venido para quedarse, y en paises de
primer mundo son una forma de pago comun en grandes empresas como Amazon,

Wikipedia e incluso Starbucks.
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Sin embargo, se han desarrollado a la par de los mecanismos para facilitar pagos con
bitcoin, sistemas que usan para actividades ilicitas. Por ejemplo, (Tetsuya, 2015, p.
11) explica en su articulo A Microeconomic Analysis of Bitcoin and Illegal Activities
que: “debido al nivel relativamente alto de anonimato en el uso de bitcoins, comprar
articulos ilegales con bitcoins reduce la posibilidad de aprehension por parte de

consumidores que no cumplen con los requisitos”.

En relacion a cifras y a valores, si se realiza una comparacion historica desde el afio
2011 hasta la actualidad, las operaciones en criptomonedas han tenido puntos muy
altos en comparacion a los puntos mas bajos, alcanzando su maxima cuspide en el

afio 2018, tal como se puede apreciar en la siguiente tabla:

Figura 1

Historico comparativo de tarifas de transaccion las dos principales criptomonedas
(Bitcoin — Ethereum), periodo 2017-2019

Generado de: https://bitinfocharts.com/comparison/median_transaction_fee-btc-eth.html
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Tal como se puede analizar, existe un gran margen comparativo de operaciones que
mantienen las dos principales criptomonedas en curso, sin embargo, su mayor auge
coincide en el periodo de finales de 2017 y principios de 2018. Esto demuestra la
volatilidad de este mercado y lo dependiente que es a las variaciones del entorno.
Esto deja una brecha abierta a futuro sobre qué podra ocurrir con las criptomonedas

en general.

Referente a la capitalizacion de mercado de las distintas criptomonedas se evidencia
la brecha existente entre la principal criptomoneda (bitcoin), con las subsiguientes
(Ethereum, XRP, Tether): Bitcoin alcanza a la fecha del presente anélisis una
capitalizacion de mercado de $170.168.311.952 con apenas 18.429.137 unidades en
circulacién, a diferencia de Ethereum que con 111.703.784 ETH unidades en curso
alcanza una capitalizacion de $26.777.186.269 que representa un 86% menos de
participacion en comparacion con la criptomoneda lider. A continuacion, se detalla
una tabla asociada a la capitalizacion de mercado de las principales cinco

criptomonedas:

Tabla 1

Capitalizacién de las principales cinco criptomonedas en curso.

Nombre Capitalizacion de mercado Precio Unidades en circulacion
Bitcoin $170.168.311.952 $9233,66 18.429.137 BTC
Ethereum $26.777.186.269 $239,72 111.703.784 ETH
Tether $9.181.927.473 $0,99 9.187.991.663 USDT
XRP $8.780.409.471 $0.20 44.257.803.618 XRP
Bitcoin Cash $4.381.975.953 $237.40 18.458.300 BCH

Datos tomados de https://coinmarketcap.com/es/ generados el 10/07/2020

Sin embargo, realizando un analisis desde la perspectiva de valor de las
criptomonedas, estas carecen de valor propio como tal; y a falta de respaldos ademas

de considerar la diferencia con las divisas corrientes u otros productos financieros, la
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valia de las criptomonedas depende de la forma como estén vistas o valoradas
subjetivamente por el medio, como indica el autor David Yermack: “La evidencia de
la huella del bitcoin en el comercio diario es principalmente anecddtica, ...o

estimaciones de grandes cantidades de empresas que estan dispuestas a aceptarlo”

(Yermack, 2015).

Esta falta de control y de respaldos hace que el indice de volatilidad de las
criptomonedas tienda a ser elevado, pero con tendencias al aumento, tal como se
puede demostrar con el valor del bitcoin al ser un claro ejemplo de variaciones
exageradas y abismales sobre cuan variable puede ser el valor en el mercado de estos

productos financieros.

Figura 2

Volatilidad estimada y especulativa del trading con bitcoin.
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Adaptado a partir de datos del trabajo Price dynamics and speculative trading in bitcoin de Benjamin
M. Blau, (Blau, 2017)
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Esta volatilidad influye tambien en los momentos en que mas personas se han hecho
millonarias gracias a los valores al momento de las distintas criptomonedas, asi como
miles de personas que perdieron mucho dinero en instantes en que estas
disminuyeron en un gran porcentaje su valor y fueron objeto de transacciones o

traspaso (Benito Hernandez, 2020).

Respecto al precio de las principales criptomonedas, comparativamente la principal,
bitcoin, es la que tiene un margen de precio superior a los demas, situandose en una

media en los ultimos tres afos de $7644 dolares.

Figura 3

Comparativa de precios de las 5 principales criptomonedas 2018-2020
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Con los datos presentados se finaliza el analisis del mercado de las criptomonedas,
habiendo recapitulado sus principales caracteristicas y estudiando a breves rasgos su

funcionamiento préactico.
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2.4 FINANZAS CONDUCTUALES EN EL COMPORTAMIENTO DE LOS
INVERSIONISTAS DE CRIPTOMONEDAS

El aspecto psicologico del trading en criptomonedas es un punto de importancia en
este ambiente debido a que, como ya se ha mencionado, la percepcion mental para la
realizacion de las diversas operaciones es clave para lograr los resultados méas
favorables posibles. Dentro de este apartado se analizaran diversos enfoques
psicoldgicos y conductuales necesarios de estudiar y que afectan directamente a los
inversionistas y sus posibles resultados y recomendables tener en cuenta para que la
actividad de trading en criptomonedas se torne en un proceso de aprendizaje

constante.

Como punto de partida, es importante destacar la perspectiva por la que una persona
puede decidir participar de este tipo de mercado de productos financieros. Al
respecto, (Lehman, 2017), sefiala que una persona podria estar inmersa en uno o

varios de los siguientes segmentos®:

e Fundadores. - Que consisten en el grupo del circulo mas interno de
desarrollo, donde se procesan y minan criptomonedas y suelen obtener las

mayores ganancias.

e Creyentes. - Comprende el grupo de personas que apoyan las criptomonedas

e intervienen en las operaciones de estas a escala menor.

e Aspirantes. - Inversores jovenes, generalmente millenials, con habilidades del
mundo digital, quienes aprovechan la tecnologia para generar recursos

econémicos.

! Los nombres de los segmentos fueron traducidos e interpretados por el autor del presente ensayo
a partir de la definicion mas conveniente adaptable al espariol.
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e Jugadores de divisas. — Los que ven a las criptomonedas como un reemplazo
potencial a las divisas y buscar obtener la mayor cantidad de reservas de

criptomonedas posibles.

e Especuladores. - Los que ven a las criptomonedas y al trading como el medio

para hacerse ricos rapidamente y ejecutan sus inversiones estratégicamente.

e Inversores tradicionales. - Quienes operan en criptomercados y lo ven como

una fuente de financiamiento para otros proyectos.

e Profesionales y Arbitros. - Quienes tienen la capacidad para estar en distintos
segmentos como minado, trading, y otros procesos del mundo de las

criptomonedas en paralelo.

e Instituciones Financieras. — Cuando bancos u otras instituciones crean
independientemente criptomonedas para repotenciar su participacion en

mercados financieros.

Pero, sea cual sea el segmento en el que una persona intervenga (principalmente de
los que incluyen la actividad de trading en sus operaciones), el punto central base de
las incursiones en estos procesos es el riesgo (Willis Towers Watson, 2019), termino
entendible como una amenaza posible de un dafio o un aspecto negativo en una
situacion, asi como también la relacion de circunstancias de las cuales sea posible
reducir beneficios. Dicho esto, el resultado final de cada operacién en criptomonedas
es incierto, entonces el inversor debe asumir el riesgo, comprender que este existe y
focalizarse en las probabilidades que tiene para ganar en una operacion por medio de

las tacticas que se utilicen y el control propio.
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Ahora, ¢qué ocurre si se pierde en una operacion? Como se indicé anteriormente, el
riesgo esta alli; el inversionista sin el afan de ser negativo debe aceptar que en los
trades que realice tiene la opcion de ganar o perder, entonces debe entenderse que
perder es un resultado completamente natural en las operaciones de trading, por lo
que lo recomendable seria realizar las operaciones bajo un enfoque ganador y no con
una actitud negativa enfocada con esquivar perdidas, y en este punto es donde
nuevamente es necesario asumir la responsabilidad de las decisiones que se tomen 'y

hacerlo con mentalidad triunfadora.

Una emocion comun en este medio, especialmente al inicio de la experiencia en
trading en criptomonedas o en situaciones en las que se tiene comprometida de por
medio una cantidad considerable de recursos para el inversionista, es el miedo
(Ejiofor, 2019), y que generalmente se inclina a que el inversionista cuestione
aceptar el riesgo y no tome las opciones que se le presenten y por lo tanto no acepte

el riesgo de las mismas. Al respecto, el miedo actua de dos formas:

La primera es que a pesar de que se tenga una buena oportunidad por delante, el
temor haré que el inversionista se abstenga de abrir alguna posicion y
consecuentemente todo el posible éxito de la operacidn estara perdido sin siquiera

haberse entrado en ella, esto se resume en una mentalidad de inversor negativa.

Por otra parte, se tiene la forma en como el miedo puede impulsar a cerrar
anticipadamente una operacion. Principalmente esto se da en situaciones en que las
posiciones se encuentren tendiendo a perdida y el miedo haréa que se produzca un
deseo de cerrarla con la finalidad de evitar perder dinero, esta sensacion

generalmente se da en mayor medida sin que el inversionista se detenga a analizar la

26



posibilidad de que se invierta la tendencia negativa, lo que podria producir los

rendimientos deseados o incluso excederlos.

Adicionalmente, existe una emocidén muy comun en estas operaciones: la avaricia
(Huillet, 2019), que para el trading se podria decir que consiste en el deseo de una
persona de ganar dinero constantemente en medidas crecientes, a plazos
preferiblemente cortos y sin asumir demasiados riesgos. Sin embargo, la avaricia
actlia de manera opuesta a lo que el inversionista espera, ya que por sus deseos
desmedidos de ganar podria hacer que negocie en demasia sin medir riesgos,
asumiendo riesgos elevados sin que este se dé cuenta. La avaricia motivara al
inversor a entrar en mercados descontroladamente, con impaciencia, operando
demasiado tiempo con posiciones abiertas expectantes de multiplicar que al final

podrian causar situaciones de descontrol con potenciales perdidas.

Existen pequefios habitos de control general en el trading de criptomonedas ligados
con la avaricia, que engloban principalmente el dominio del impulso deseoso de
ganar en circunstancias donde es recomendable abstenerse de operar. Dentro de los
principales impulsos a controlar esta evitar operar en momentos de enojo o
frustracion. También se debe controlar las emociones de enojo en los momentos que
el que nos percatamos que se nos ha escapado una operacién que pudo tener altas
probabilidades de éxito. Ademas, se debe controlar el riesgo que se tome buscando el
equilibrio asociando dicho riesgo con sus potenciales beneficios, o0 asumir riesgos
exagerados por pensar que en determinadas operaciones se obtendran altas ganancias

en cortos periodos.
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Asi pues, como ya se ha indicado, en el mundo del trading se puede ganar y perder,
por lo que la importancia del autocontrol de las emociones frente a cada una de estas

posibilidades radica en afrontar con total madurez de cara a ambas posibilidades.

Principalmente, para las operaciones de pérdida y en especial para varios trades
negativos seguidos suele aparecer un sentimiento de autoculpabilidad (Casey, 2018)
con una necesidad de cambio de las tacticas y estrategias que se han usado a la fecha,
impulsando a experimentar cosas nuevas sin percatarse que estan asumiendo un
riesgo superior e incrementando la posibilidad de seguir perdiendo. A esto, es
importante caer en la conclusidn de que siempre se pierde, incluso traders de alta
experiencia tienen sus episodios de pérdidas operacionales y para afrontar esto, es

necesaria la capacidad de asimilar positivamente los errores y aprender de ellos.

Asi como las operaciones de perdidas tienen un impacto en el &nimo que a su vez
afecta las decisiones tomadas por el trader, las operaciones de ganancia también
producen efectos generalmente de hiperconfianza o de una errénea percepcién de
infalibilidad o éxito asegurado, lo cual vuelve a ser contraproducente debido a que
como se ha indicado, los episodios de perdida son normales y comunes. Y el riesgo a
pérdida en estos casos de ganancias seguidas, consiste en que debido al aumento de
confianza por el éxito previo el trader, muy probablemente jugara cantidades

elevadas que con un movimiento en falso podria perderlo todo.

Esta hiperconfianza reflejada en los juicios de los inversores, aparece de dos formas:
Una de ellas es la confianza que la persona tiene sobre sus estimaciones
cuantitativas, y otra es la confianza relacionada sobre los hechos que probablemente

no ocurran (Barberis & Thaler, 2002). De esta manera las finanzas conductuales
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advierten sobre el cuidado que los inversores deben tener sobre sus aspiraciones de

ganancias y sobre la realidad de lo que podria suceder.

No obstante, el enfoque positivo a la hora de operar hara que se logre una
visualizacion mas focalizada de las variables del entorno con una atencion mayor a la
que si se tuvieran pensamientos negativos que distraerian de la atencién del trader y
causarian emociones ya descritas como miedo 0 enojo, por lo tanto, se tiene una

mayor probabilidad de conseguir éxito en las operaciones.

Se debe también asimilar que las reacciones del mercado son incontrolables, no se
puede asegurar previamente que una operacion resultara positiva o negativa, se debe
estar consciente de que en todas las operaciones intervienen muchisimas personas
ademas de tecnologia sobre las cuales no se puede tener control. De lo que se puede
definitivamente controlar es el actuar propio, principalmente el control sobre buscar
las mejores oportunidades de operacion, las decisiones que se tomen con prudencia,
el manejo del riesgo en los trades, la definicidn de las metas, la prudencia en la

decision de los momentos en los que es mas conveniente abrir o cerrar una posicion.

Pero a pesar de que no se puede controlar las reacciones del mercado, es valido y
recomendable ver las sefiales y tendencias de este. Al respecto, Hirshleifer (2014)
explica que las personas suelen rechazar las sefiales de poca relevancia y en su
contraparte prefieren reaccionar exageradamente de tendencias o sefiales destacadas.
Las consecuencias de este sesgo psicoldgico es la falta de analisis de la informacion
que el inversor puede que tenga al frente, pero al infravalorarla puede tener

repercusiones negativas en sus operaciones por escoger seguir tendencias.

En contraste con lo indicado en el parrafo anterior es importante aclarar que no todas

las decisiones erroneas son causadas por sesgos psicologicos propios del inversor, ya
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que algunos resultados si dependen netamente de los factores internos y externos del
mercado, especialmente por cuestiones de oferta, demanda o excedentes de estas, en
es0s casos muchas operaciones podrian ser anuladas o cerradas anticipadamente ya

que podrian carecer de garantias sobre los valores puestos en juego (Ritter, 2003).

Claramente el objetivo de este tipo de operaciones es mitigar los impactos negativos
resultantes. Soluciones para ello podria ser principalmente la educacion en finanzas
conductuales en los individuos que se estan preparando para incursionar en mercados
financieros, sin embargo existe una tolerancia al riesgo en el que las personas pueden
reaccionar tanto positiva como negativamente, ya que las explicaciones sobre
finanzas conductuales son tedricas, pero las reacciones y la responsabilidad de actuar

en el mercado real es personal para cada inversor (Filbeck & Evensky, 2016).

Es asi que se debe tener en claro que va a ser comin encontrarse en situaciones
donde se aborden emociones negativas como avaricia, miedo, dudas, pero lo
importante es reconocer que este tipo de sentimientos van a ser regulares en muchos
momentos, no se puede suprimirlos y llegaran tarde o temprano. Ganar experiencia a
través de la practica lograra controlar todos estos impulsos, una buena opcion para
que en operaciones reales se puedan controlar todo tipo de emociones inherentes al
trading es practicar en cuentas demo, realizar ensayos y definir tacticas y estrategias
dependientes de las expectativas de cada inversor para de esta forma pulir la
paciencia y tener una mentalidad positiva construida mediante la dedicacion

constante y las ensefianzas que cada operacion deja.

En un compendio de datos, de acuerdo a un estudio realizado por la Universidad
Catdlica Andrés Bello, se determiné que, de una muestra de 96 personas con perfil

de inversores en el campo de las criptomonedas, el 61,46% considera que invertir

30



cantidades elevadas de recursos en esta actividad ayuda lograr una rentabilidad
mayor. Asimismo, 63,54% del grupo objeto de estudio, se considera adverso al
riesgo y realiza su toma de decisiones con el mayor analisis técnico e informativo
posible. Como dato final, el 72,92% toma como base resultados y decisiones
anteriores para tratar de reducir la cantidad de posibles errores poder mantener o
incrementar su capital (Cuevas & Sicuso, 2019). Estos datos demuestran el nivel de
importancia de las finanzas conductuales principalmente en torno al riesgo y a las

expectativas de los inversores.

CONCLUSIONES

Las inversiones en criptomonedas consisten en un sistema cerrado de operaciones
donde alguien tiene que perder para que otro gane, o donde las posibilidades de éxito
de una persona aumentan a la par que la de otra disminuye. Por lo tanto y haciendo
énfasis a lo que ya se ha dicho a lo largo de este trabajo, en cualquier momento a una

persona probablemente tenga un episodio de perdida.

En términos historicos y con fuentes a la vista de cualquier busqueda en internet
existen personas que han elevado exponencialmente sus ingresos y por tanto su estilo
de vida por medio de las criptomonedas, especialmente en los momentos en los que
estas sufren un alza porcentual alta de su valor, lo que ocasiona que el mercado se
active y quienes tuvieron mayor posibilidad de transaccionar al valor elevado de las

criptomonedas, lograron ganancias enormes.

Lo riesgoso e inestable de las criptomonedas es su falta de control a nivel estatal,
regional y mundial, esto es beneficioso para algunos y una preocupacion para otros,

principalmente desde el punto de vista de la posicion politica personal, o de la
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apertura a las regulaciones y las normativas, con el afan de conseguir un mercado
estable y planificado o un mercado en donde sus participantes tengan la total libertad

de ser quienes direccionen el rumbo y sentido de este.

Entonces, dentro de este mercado sin regulacion, las consideraciones practicas para
los episodios de ganancia y de perdida dependen casi en su mayoria de la persona
que realiza las inversiones, y es alli donde entran en juego las finanzas conductuales
y la multitud de factores que influyen en los inversionistas hasta llegar a los

episodios ya sefialados.

En base a las teorias estudiadas, se puede decir que las personas tienden a crear una
barrera entre una situacién actual y situacion futura, y en esa barrera es donde
participan los factores cognoscitivos del ser humano de donde parten las finanzas
conductuales aplicadas al caso de las situaciones en las inversiones en

criptomonedas.

La falta de control cognitivo y conocimiento financiero, podria ocasionar serios
problemas de resultados, debido a que el trading en criptomonedas es un medio que
requiere estas capacidades, y de carecerlas los resultados que se obtengas con sus

decisiones de inversion seran negativos.

Factores previos a la toma de decisiones como el miedo, la avaricia y la aversion al
riesgo, repercuten en el analisis necesario dentro del proceso de las operaciones de
trading de criptomonedas, ya que consisten en un antecedente de relevancia para el

resultado que se obtenga.

Las elecciones y las oportunidades frente a las posibilidades que se presenten ante un

inversor, son hechos que permiten validar el caracter subjetivo de las inversiones en
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criptomonedas, al dar peso al criterio propio del inversionista y hacerlo Unico

responsable de las decisiones y en la mayoria de los casos, de los resultados.

El conocimiento de las finanzas conductuales sirve al inversionista en criptomonedas
en conocer los conceptos clave sobre el manejo de las diversas emociones que dentro
de este campo de las finanzas se presentan y las posibles consecuencias que un mal

manejo de estas. De esta forma se pueden evitar decisiones erroneas que perjudiquen

al inversor.

Emociones como el miedo a perder son una constante en las inversiones de este tipo
que impacta la claridad del inversionista para la toma de decisiones y en ocasiones
producen expectativas irracionales que acaban en impulsos nefastos, y para evitar
estas consecuencias es que previamente se debe analizar con la mayor amplitud
posible la viabilidad, las posibilidades, los tiempos, y principalmente la l6gica y la

racionalidad del entorno y las decisiones que se tomen.

Evitar sesgos negativos es un punto de importancia que las finanzas conductuales
ayudan a lograr al proporcionar aspectos que permiten controlar las emociones, y a
gestionar los intereses y manejar conflictos en las operaciones de trading de

criptomonedas.

Aspectos como rechazar informacidn por considerarla no relevante puede ser un
punto clave en las operaciones de trading de criptomonedas, ya que ocasiona que se
no se analice informacion clave solo por infravalorarla. Casos asi pueden darse
también en episodios de distraccion por parte del inversor, ya que se deja a un lado

informacion y datos podrian dar una posicion ganadora al trader.

Los principales elementos de las finanzas conductuales para la toma de decisiones en

el trading de criptomonedas se podrian resumir en los siguientes: Control propio,
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tendencia a sobrerreacionar, sobreconfianza, conocimiento erréneo o deficiente, falta
de control propio, sobreoptimismo e ilusion monetaria. Estos sesgos y su debido
manejo, haran de las operaciones en criptomonedas un medio en el que el inversor

reduzca la posibilidad de perder al incursionar.

Por el analisis de los temas y expuestos a lo largo de esta investigacion, se llega a la
conclusion de que las finanzas conductuales definitivamente indicen en el proceso de
toma de decisiones en el ambito del trading de criptomonedas, debido a que los
comportamientos y emociones inherentes al individuo inversor son parte

fundamental en el desarrollo de este tipo de actividad.

Es importante el estudio de la relacion entre las ciencias psicoldgicas, sociales y
financieras, ya que es la Unica forma para que se pueda comprender y asentar los
aspectos conductuales clave para el desarrollo de actividades econémicas como el

trading en criptomonedas.

En cualquier caso, en las operaciones de trading la responsabilidad inherente a cada
persona debe estar claramente aceptada y asimilada; cada operador sera responsable
del uso, manejo y resultados de los fondos con lo que disponga en sus operaciones,
esta responsabilidad debe estar ligada al manejo psicoemocional propio del que se ha
tratado este trabajo, con la finalidad de tener la mayor seguridad razonable al

momento de operar.

El trading en estos mercados se vuelve perjudicial en el momento en el que la
persona que incursione en ellos considere que el trading es un medio seguro para
ganar dinero facilmente todo el tiempo, considerando una actividad sencilla, simple,

jugando con confianza y arriesgando todo para satisfacer su ambicion, ya que como
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se ha explicado a lo largo de este trabajo, en el trading de criptomonedas se gana y se

pierde.

El mercado de Criptomonedas, tienen sus ventajas y sus desventajas, sus fortalezas y
debilidades, su parte atractiva y su parte riesgosa; pero lo mas importante es saber
aprovechar cada uno de estos mercados en razon de satisfacer las necesidades de
cada inversor, de adaptar las expectativas al resultado posible de cada tipo de
mercado, controlando emociones, impulsos y sentimientos con el fin de realizar
trades exitosos que incrementen los ingresos y ayuden a mejorar el nivel de calidad

de vida del inversor.

Entonces, como conclusion general, si bien las finanzas tradicionales tienen la
utilidad tedrica necesaria para participar en el trading de criptomonedas, el
complemento con otras ramas del conocimiento como la psicologia y sociologia
hacen de las finanzas conductuales un enlace de valor para un inversor, en el sentido
de que permite contar con los argumentos necesarios para canalizar de la manera
mas efectiva el espectro del comportamiento humano en todas las etapas financieras

de las inversiones en criptomonedas.
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