NBR /REVIEW

Newman Business Review

Vol 11 N° 1 | Junio 2025 p. 004 - 041 ISSN: 2412-3730 DOI: http://dx.doi.org/10.22451/3002.nbr2025.vol11.1.10104

Sesgos cognitivos en el emprendimiento: Un analisis de
su dualidad e impacto en la toma de decisiones

Cognitive biases in entrepreneurship: An analysis of their duality

and impact on decision-making

Deivit Wilfredo Reynoso Espinoza ; Cielo Melany Mesinas Rojas 2
' Pontificia Universidad Catdlica del Perd; 2 Universidad Nacional Mayor de San Marcos

(dreynoso@pucp.edu.pe) ®; (cielo.mesinas@unmsm.edu.pe) @

RESUMEN

Este articulo examina la dualidad de los sesgos cognitivos en
el emprendimiento, analizando cémo pueden funcionar
simultdneamente como impulsores y obstaculos para el éxito
de los emprendimientos. Se analizan los principales sesgos
identificados en la literatura: exceso de confianza, ilusiéon de
control y optimismo, asi como otros sesgos relevantes como la
falacia de planificacion, la ley de los numeros pequefios, el
anclaje, el efecto de arrastre y la aversion a la pérdida. Las
investigaciones revelan que estos sesgos pueden tener efectos
tanto positivos como negativos en el proceso emprendedor,
influyendo en la toma de decisiones, la percepcion del riesgo y
el rendimiento empresarial. Ademas, se exploran factores
moderadores como el género, la experiencia, la educacion y el
capital social, que influyen en la manifestaciéon e impacto de
estos sesgos. El estudio destaca la importancia de comprender
estos sesgos para mejorar la toma de decisiones empresariales
y sugiere estrategias para mitigar sus efectos negativos,

proporcionando insights valiosos para emprendedores,
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educadores y formuladores de politicas en el campo del

emprendimiento.

Palabra clave: Sesgos cognitivos, emprendimiento, toma de

decisiones, percepcion del riesgo, capital social.

ABSTRACT

This paper examines the duality of cognitive biases in
entrepreneurship, analyzing how they can simultaneously act
as drivers and obstacles to the success of ventures. The main
biases identified in the literature are analyzed: overconfidence,
illusion of control and optimism, as well as other relevant biases
such as the planning fallacy, the law of small numbers,
anchoring, the carryover effect and loss aversion. The research
reveals that these biases can have both positive and negative
effects on the entrepreneurial process, influencing decision
making, risk perception and entrepreneurial performance. In
addition, moderating factors such as gender, experience,
education and social capital, which influence the manifestation
and impact of these biases, are explored. The study highlights
the importance of understanding these biases to improve
entrepreneurial decision making and suggests strategies to
mitigate their negative effects, providing valuable insights for
entrepreneurs, educators and policy makers in the field of

entrepreneurship.

Keywords: Cognitive biases, entrepreneurship, decision
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. INTRODUCCION

El emprendimiento es ampliamente reconocido como un motor fundamental
para el desarrollo econdmico y la generacién de empleo. Sin embargo, a pesar de la
constante creacion de nuevas empresas cada afno, la tasa de supervivencia de estos
emprendimientos sigue siendo notablemente baja (Dubard Barbosa et al., 2019). Un
factor clave que puede explicar este fendmeno es la influencia de los sesgos

cognitivos en los emprendedores.

En las ultimas décadas, la investigacion sobre los sesgos cognitivos en el
contexto del emprendimiento ha ganado considerable atencién, revelando una
compleja interaccidn entre los procesos mentales de los emprendedores y sus
decisiones empresariales. El objetivo de este estudio es proporcionar una
comprensiéon detallada de los principales sesgos cognitivos que influyen en los
emprendedores. Se examinaran los sesgos mas relevantes identificados en la

literatura.

El emprendimiento involucra procesos de decision complejos y desafiantes bajo
condiciones de alto riesgo e incertidumbre (Emami et al.; Cheng, 2020). En este
contexto, los emprendedores deben considerar multiples factores, tales como las
asociaciones, el origen de los fondos y la eleccién de la industria (Cheng, 2020). Los
sesgos cognitivos juegan un papel crucial en este proceso, afectando la toma de

decisiones, la percepcidn del riesgo y, en ultima instancia, el éxito empresarial.

Entre los sesgos mas representativos en los emprendedores se encuentran el
exceso de optimismo respecto a las oportunidades de éxito (Dubard Barbosa et al.,
2019), el exceso de confianza (Forbes, 2005; Invernizzi et al., 2017), la ilusidon de
control (Iram et al., 2021; Simon et al., 1999), el sesgo de optimismo (Adomdza et al.,
2016; Artinger & Powell, 2016), la falacia de planificacién (Thomas, 2018; Thomas &
Wulf, 2019), la ley de numeros pequefios (Massa et al., 2024), asi como el anclaje, el
efecto de arrastre y la aversién a la pérdida (Emami et al., 2020; Koudstaal et al.,

2016). Estos sesgos pueden tener efectos tanto positivos como negativos, influyendo
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en la eleccidon de carreras profesionales y en la toma de decisiones que conllevan

riesgos significativos (Marshall, 2015).

La literatura reciente sugiere que ciertos niveles de sesgos cognitivos pueden
estar positivamente asociados con el comportamiento y el rendimiento emprendedor.
Por ejemplo, el exceso de confianza y el optimismo pueden estar fuertemente
relacionados con el éxito empresarial en ciertas circunstancias. Sin embargo, estos
mismos sesgos también pueden llevar a prondsticos financieros sobreconfiados que

estan directamente asociados con el fracaso empresarial.

En la actualidad, los emprendimientos estan cada vez mas vinculados al uso
de nuevas tecnologias y la innovacion, especialmente en el ambito del comercio
electronico y las redes sociales (Ashraf et al., 2021). Estos canales han abierto nuevas
oportunidades para los emprendedores, pero también han introducido nuevos

desafios y riesgos.

Este articulo también considerara como factores como el género (Cheng, 2020;
Artinger, 2016; Fatma et al., 2021), la experiencia (Emami et al., 2020; Forbes, 2005),
la educacion (Ashraf et al.,, 2021; Dubard Barbosa et al., 2019) y el entorno
organizacional pueden moderar el impacto de los sesgos cognitivos en el contexto
emprendedor. Asi mismo, la investigacion ha demostrado que variables como la edad
y la experiencia de los emprendedores pueden influir en el éxito de los nuevos
emprendimientos (Ashraf, 2021), y que la educaciéon y el uso de controles
presupuestarios pueden mitigar el exceso de confianza.

Al examinar estos elementos, se pretende establecer una base sélida para
entender como los sesgos cognitivos pueden ser un impulso o un obstaculo para el
éxito empresarial, contribuyendo a una mejor comprension del panorama del
emprendimiento en la actualidad. En este articulo también explorara las estrategias
que los emprendedores utilizan para mitigar los efectos negativos de los sesgos
cognitivos, proporcionando insights valiosos para emprendedores, educadores y

formuladores de politicas en el campo del emprendimiento.



. REVISION DE LITERATURA

La creciente produccién cientifica sobre cognitive biases en emprendedores
refleja un interés cada vez mayor en este campo de estudio. Este fendmeno ha
captado la atencion de numerosos investigadores, permitiendo identificar hallazgos
clave con implicaciones significativas para la investigacion académica, la ensefianza
universitaria y la formulacion de politicas publicas. En las siguientes secciones, se
presentan los principales cognitive biases estudiados y los hallazgos mas relevantes

relacionados con su impacto en el emprendimiento.

. METODOLOGIA

La presente investigacion se desarrollé bajo un enfoque cualitativo y un disefo
de revision teorica. Este enfoque permitié analizar la dualidad de los cognitive biases
en el emprendimiento a través de la integracién y sintesis de estudios previos
relevantes. Para ello, se seleccionaron articulos académicos indexados en bases de

datos reconocidas como Scopus y Web of Science.

El proceso de seleccion incluyd las siguientes etapas clave: Busqueda de
literatura: Se emplearon palabras clave en inglés como "cognitive biases",
"entrepreneurship”, "decision-making", y "risk perception". Criterios de inclusion: Se
seleccionaron estudios que abordaran cognitive biases especificos (por ejemplo,
overconfidence, illusion of control, optimism) y su impacto en emprendedores.

Criterios de exclusiéon: Se descartaron articulos irrelevantes o redundantes.

Posteriormente, los articulos seleccionados fueron analizados para identificar
los principales cognitive biases que influyen en el comportamiento emprendedor.
También se examinaron factores moderadores como género, experiencia, educacion
y capital social, que pueden incidir en su manifestacion e impacto. Los hallazgos se
organizaron tematicamente para sintetizar sus implicaciones practicas y tedricas en el

contexto del emprendimiento.



IV. SESGOS COGNITIVOS Y EL EMPRENDIMIENTO

En las proximas secciones, se analizan detalladamente cada uno de los
cognitive biases identificados, asi como los factores moderadores y sus implicaciones

para la practica empresarial y las politicas publicas.

Exceso de confianza

El exceso de confianza en el emprendimiento es un fendmeno ampliamente
reconocido. Este sesgo se manifiesta como la creencia de que el fracaso es
practicamente imposible al iniciar un negocio (Dubard Barbosa et al., 2019; Forbes,
2005; Invernizzi et al., 2017). El exceso de confianza orienta a los emprendedores a
tener posturas muy optimistas sobre sus situaciones actuales o sus resultados futuros.
Esto hace que su proceso de incorporacién de informacion adicional para sus
decisiones sea mas lento, bloqueando la apertura a nueva informacion y opiniones
(Busenitz & Barney, 1997). Ademas, los lleva a tomar decisiones omitiendo pasos de
evaluacion que, a la vista de otros, podrian ser necesarios. Aunque esto los pone en
riesgo, también puede beneficiarlos, ya que les permite aprovechar su ventana de
oportunidad antes de que esta se cierre (Busenitz & Barney, 1997). La confianza que
se genera al inicio, en la ausencia de fracaso puede ser un motor para la accion
emprendedora; sin embargo, en términos cognitivos puede conducir a una evaluaciéon
inadecuada de los riesgos y desafios reales del negocio como idea o en su inicio
(Massa et al.,, 2024). Este exceso de confianza lleva a los emprendedores a
subestimar la probabilidad de resultados negativos, ya que podrian estar
percibiéndose como superiores en sus habilidades y decisiones (Doélarslan et al.,

2017), tendiendo a ignorar las acciones de los competidores

En contraste con los emprendedores, los gerentes de grandes organizaciones
tienen la oportunidad de revisar tendencias histéricas, resultados pasados y otra
informacion que podria ayudarlos a reducir la incertidumbre. Los emprendedores, por
otro lado, deben tomar decisiones con poca informacion histérica y casi nulo
conocimiento sobre el desempefio o funcionamiento del mercado. En este contexto,

usualmente confian en sus propias experiencias, en las de terceros o en su intuicion
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personal (Busenitz & Barney, 1997). Massa et al. (2024) observdé que los

emprendedores suelen ser mas confiados que los directivos de grandes empresas.

Un estudio reciente proporciona evidencia significativa sobre los factores que
influyen en este sesgo cognitivo. Este sesgo puede afectar a los miembros del
emprendimiento, pero se expresa en niveles mas altos en los fundadores en
comparaciéon con los demas miembros (Forbes, 2005). La investigacion de Forbes
(200%5) vincula de forma positiva el estatus de fundador en la organizacién con el sesgo

de exceso de confianza.

Por otro lado, este sesgo se ha estudiado junto con el narcisismo para explicar
por qué ejecutivos exitosos dejan sus organizaciones para emprender nuevos
negocios (Ahmad et al., 2020; Iram et al., 2021). La interaccion entre estos fendmenos
en el individuo emprendedor influye en como perciben y persiguen oportunidades, asi
como en el éxito de estas. Los individuos con exceso de confianza y narcisismo
tienden a buscar oportunidades en contextos novedosos, pero estos mismos rasgos
pueden perjudicar su desempefio en tales entornos innovadores (Butler & Bergin,
2023; Fatma et al., 2021). Ademas, la confianza en la propia empleabilidad disminuye
la percepcion de riesgo al crear una nueva empresa, ya que mitiga las posibles
pérdidas asociadas al fracaso. Esto se entiende como la creencia de un individuo en
su capacidad para obtener empleo, como un plan de contingencia en caso de que el

emprendimiento no prospere (Marshall, 2016).

Aunque es importante considerar que la experiencia puede influir en su toma
de decisiones, este sesgo puede afectar a ejecutivos de distinto nivel en las
organizaciones y en diversos sectores industriales. Un nivel alto de confianza en los
emprendedores los puede llevar a tomar decisiones mas arriesgadas, en distintas
areas de la organizacién como las decisiones de marketing, finanzas, logistica, entre
otras (Cheng & Liao, 2020; Invernizzi et al., 2017; Riasudeen et al., 2022; Thomas,
2018).
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La investigacion también muestra que los efectos de estos rasgos varian segun
el contexto emprendedor, y destaca la importancia de estudiar cdmo cambian sus
efectos en diferentes entornos. Por ende, la interaccion entre los mecanismos
cognitivos (como perciben el mundo) y los conductuales (cémo actuan en funcién de
esas percepciones) es crucial para entender el comportamiento emprendedor (Fatma
et al., 2021).

Tabla 1: Exceso de Confianza

Aspecto Descripcién Referencias
Definicién Creencia de que el fracaso es practicamente Dubard Barbosa et al.,
imposible al iniciar un negocio. 2019; Forbes, 2005;

Invernizzi et al., 2017

Impactoenla Lento proceso de incorporacién de nueva Busenitz & Barney,
toma de informacidn, omision de pasos de evaluaciéon 1997
decisiones necesarios, lo que puede tanto poner en riesgo

como beneficiar al emprendedor.

Percepcidon de Los emprendedores subestiman los riesgos Dolarslan et al., 2017
riesgos debido a una sobreestimacién de sus habilidades
y decisiones, lo que lleva a decisiones mas

arriesgadas.

Comparacion  Emprendedores confian mas en sus experiencias  Busenitz & Barney,
con gerentes o intuicidn con menos informacion historica, a 1997; Massa et al.,
diferencia de gerentes que revisan tendencias y 2024

resultados pasados.

Variacién Los fundadores muestran niveles mas altos de Forbes, 2005
segun el rol exceso de confianza comparado con otros

miembros del emprendimiento.
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Interaccién con El exceso de confianza junto con el narcisismo Ahmad et al., 2020;
otros rasgos influye en la percepcidn y persecucion de Iram et al., 2021;
oportunidades, afectando tanto el éxito como el  Butler & Bergin, 2023;

desempefio en entornos innovadores. Fatma et al., 2021

Este sesgo es notable incluso en industrias globales y grandes, donde el
exceso de confianza puede llevar a una sobreinversién y a una disminucion de
rendimientos. Las investigaciones revisadas con este sesgo muestran que las
experiencias, rasgos personales y el contexto emprendedor cambian el efecto que

podria tener el exceso de confianza.

llusion de control

La ilusidbn de control es un sesgo cognitivo ampliamente observado en los
emprendedores. Se manifiesta cuando un individuo sobreestima su capacidad para
influir los resultados. Esto especialmente en situaciones donde el azar juega un papel
importante y la habilidad no es necesariamente el factor decisivo (Iram et al., 2021;
Simon et al., 1999). Para mitigar la incomodidad en la incertidumbre, los
emprendedores se convencen de que pueden controlar y predecir con precision los
resultados de eventos futuros inciertos. Mientras que el exceso de confianza se
relaciona con una sobreestimacion de la certeza sobre hechos actuales, la ilusién de
control se refiere a una sobreestimacion de las habilidades propias y, por lo tanto, de
la capacidad para enfrentar y predecir eventos futuros (Dubard Barbosa et al., 2019;

Invernizzi et al., 2017; Simon et al., 1999).

Los hallazgos indican que los sesgos de ilusidon de control y el exceso de
optimismo reducen las percepciones de riesgo, lo que resulta en la proyeccidon de
confianza sobre los demas, respecto de sus decisiones (Riasudeen et al., 2022). En
particular, la ilusion de control permite a los emprendedores percibir su propia
empleabilidad con confianza, viéndola como una fuente de control personal sobre su
capacidad de reingresar al mercado laboral si su emprendimiento fracasa. Como

resultado, las percepciones de riesgo vinculadas a la creacién de nuevas empresas
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se reducen debido a esta creencia en su control sobre el reingreso al empleo
(Marshall, 2016).

Los emprendedores con este sesgo creen que pueden anticipar eventos que
afectan el resultado de su emprendimiento, como la demanda del mercado o la
entrada de competidores, y pueden no darse cuenta de lo arriesgado que es el
manejar un emprendimiento (Butler & Bergin, 2023; Marshall, 2016). Estos individuos
pueden subestimar el riesgo porque creen que sus habilidades son superiores a las
de otros gerentes y que pueden superar las adversidades, llevandolos a estimaciones
de rendimiento demasiado optimistas y decisiones arriesgadas, como adquirir
empresas con bajo rendimiento o desarrollar productos innovadores (Zhang et al.,
2020).

Las consecuencias a largo plazo de sentir que se tiene todo bajo control pueden
ser significativas para el éxito o fracaso de los emprendimientos. Otro aspecto clave
es que la ilusion de control puede manifestarse de manera diferente entre
emprendedores novatos y experimentados. Los novatos, con menos experiencia y
datos empiricos para respaldar sus decisiones, pueden depender mas de este sesgo
para enfrentar la incertidumbre y el riesgo (Dubard Barbosa et al., 2019; Invernizzi et
al., 2017). Mientras que los emprendedores experimentados, aunque no inmunes a
este sesgo, pueden ser mas capaces de equilibrar su confianza con un entendimiento

mas realista de los riesgos y desafios (Gudmundsson & Lechner, 2013).

Tabla 2: llusion de Control

Aspecto Descripcion Referencias

Definicién Sobreestimacidén de la capacidad para influir en los Iram et al., 2021;
resultados, especialmente en situaciones donde el Simon et al., 1999

azar es un factor importante.
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Impacto en la
toma de

decisiones

Percepcion de

riesgos

Comparacion

con gerentes

Variacion
segln la

experiencia

Interaccion
con otros

sesgos

Creencia en la capacidad de controlar y predecir
eventos futuros, lo que puede llevar a decisiones

demasiado optimistas.

La ilusién de control reduce la percepcion de
riesgo, lo que lleva a una subestimacion del riesgo
debido a la creencia en habilidades superiores

para superar adversidades.

La ilusién de control es mas pronunciada en
emprendedores, quienes confian en su capacidad
para anticipar eventos, en comparacion con
gerentes que tienden a equilibrar riesgos con

datos historicos.

Mds comun en emprendedores novatos que
dependen del sesgo para enfrentar la
incertidumbre, mientras que los experimentados

pueden equilibrar mejor su confianza.

Interactiia con otros sesgos, como el sesgo de
confirmacién, complicando la toma de decisiones
y requiriendo intervenciones mas complejas para

mejorar la toma de decisiones.

Dubard Barbosa et al.,
2019; Invernizzi et al.,
2017; Simon et al.,
1999

Riasudeen et al., 2022;
Butler & Bergin, 2023;
Marshall, 2016; Zhang
et al., 2020

Dubard Barbosa et al.,
2019; Invernizzi et al.,
2017; Gudmundsson
& Lechner, 2013

Dubard Barbosa et al.,
2019; Invernizzi et al.,
2017; Gudmundsson
& Lechner, 2013

Cheng & Liao, 2020;
Massa et al., 2024

La ilusion de control a menudo interactua con otros sesgos cognitivos en el

contexto empresarial, como el sesgo de confirmacion, donde los individuos buscan y

valoran informacion que respalde sus creencias preexistentes (Cheng & Liao, 2020;

Massa et al., 2024). Comprender estas interacciones es crucial para desarrollar

intervenciones efectivas que aborden multiples sesgos simultaneamente, mejorando

asi la toma de decisiones empresariales.
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Optimismo

El exceso de optimismo es un sesgo que se refiere a la tendencia a esperar
resultados positivos basados en expectativas irracionales o poco realistas. Algunas
investigaciones han encontrado una relacion directa entre el sesgo de exceso de
optimismo y la decision de iniciar una nueva empresa (Adomdza et al., 2016; Artinger
& Powell, 2016; Thomas, 2018; Thomas & Wulf, 2019). Este sesgo puede aumentar
la predisposicion a orientarse hacia las oportunidades, dado que las personas con
este sesgo tienden a ver las oportunidades donde otros no y las perciben con menores
riesgos. Esta disminucién de la percepcion y su optimismo de riesgos resulta en la

creacion de nuevos emprendimientos (Ddlarslan et al., 2017; Riasudeen et al., 2022).

El enfoque en los resultados moldea el optimismo y la confianza con respecto
al logro de los resultados o beneficios deseados (Adomdza et al., 2016). Los
emprendedores son mas optimistas con respecto a los resultados cuando estan mas
comprometidos. Es decir, le restan importancia a la incertidumbre o contratiempos y
eligen enfocarse en lo positivo de la situacién, magnificando las oportunidades y las
fortalezas que poseen (Délarslan et al., 2017), sintiéndose en muchas ocasiones
invulnerables (Fatma et al., 2021). Asimismo, el optimismo podria aumentar la
autoestima en los emprendedores haciéndolos menos propensos a sentirse afectados

y a enfrentar contratiempos emocionales (Cheng & Liao, 2020).

El exceso de optimismo lleva a las personas a sobreestimar la probabilidad de
eventos positivos y subestimar la de eventos negativos, asi como a esperar resultados
favorables en situaciones fuera de su control. Este sesgo puede hacer que los
emprendedores, al tener una alta autoestima y sentirse menos vulnerables,
experimenten menos angustia emocional, lo que a su vez puede llevar a una menor
toma de precauciones para reducir riesgos (Butler & Bergin, 2023; Zhang et al., 2020).
Como resultado, el sesgo de optimismo puede fomentar exceso de confianza en los
emprendedores, quienes, al sobreestimar los resultados positivos en situaciones
controlables, podrian justificar riesgos mayores y mas peligrosos (Dubard Barbosa et
al., 2019).

15



Aunque el sesgo de optimismo puede ser visto como una cualidad positiva en
los emprendedores, también tiene efectos negativos significativos en el rendimiento.
Estudios han demostrado que los emprendedores suelen estar en la parte de la
funcidén optimismo-desempefio que se encuentra mas alla del punto de inflexion,
donde el sesgo de optimismo afecta negativamente el rendimiento (Gudmundsson &
Lechner, 2013). Este sesgo, si bien ayuda a enfrentar obstaculos, también puede
llevar a decisiones que no preparan adecuadamente a las empresas para las
adversidades, contribuyendo asi a una alta tasa de fracaso entre los startups
(Roessler et al., 2019; Shane et al., 2015).

El exceso de optimismo tiene, ademas, otras implicaciones negativas
significativas para la supervivencia y éxito de las empresas emergentes. La falta de
preparacion adecuada para enfrentar desafios y adversidades aumentan las
probabilidades de fracaso. Ademas, el optimismo excesivo a menudo resulta en una
gestion financiera deficiente, ya que estos emprendedores pueden ser menos
cuidadosos en la planificacion y administracion de recursos, lo cual incrementa la
vulnerabilidad econémica de la empresa (Artinger & Powell, 2016; Gudmundsson &
Lechner, 2013; Iram et al., 2021).

Los emprendedores que presentan sesgos no pueden mitigar los riesgos una
vez que su negocio esta en marcha. Por lo tanto, realizar una evaluacién detallada de
como perciben los riesgos puede ayudarles a reducir estos sesgos y a mantener un

buen desempefio en su emprendimiento (Riasudeen et al., 2022).

Tabla 3: Optimismo

Aspecto Descripcion Referencias
Definicién Tendencia a esperar resultados positivos basados  Adomdza et al.,
en expectativas irracionales o poco realistas. 2016; Artinger &
Powell, 2016;

Thomas, 2018
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Impacto en la
toma de

decisiones

Percepcion de

riesgos

Comparacion
con otros

perfiles

Efectos

emocionales

Consecuencias

a largo plazo

Posible

intervencion

El optimismo aumenta la predisposicidon a
orientarse hacia las oportunidades, disminuyendo
la percepcién de riesgos y favoreciendo la creacién

de nuevos emprendimientos.

Subestimacién de eventos negativos y
sobreestimacioén de eventos positivos, lo que lleva
a decisiones arriesgadas y justificacidén de riesgos

mayores.

Los emprendedores suelen estar mas alla del
punto de inflexidn en la funcién optimismo-
desempefio, donde el optimismo excesivo afecta

negativamente el rendimiento.

El optimismo reduce la angustia emocional y
aumenta la autoestima, haciendo que los
emprendedores se sientan menos vulnerables y

sean menos propensos a tomar precauciones.

El optimismo excesivo puede llevar a una gestién
financiera deficiente y a una mayor vulnerabilidad

econdmica, contribuyendo al fracaso de startups.

Evaluaciones detalladas de como los
emprendedores perciben riesgos pueden ayudar a
mitigar los sesgos y mejorar el desempeno

empresarial.

Dolarslan et al.,
2017; Riasudeen et
al., 2022

Butler & Bergin,
2023; Zhang et al.,
2020

Gudmundsson &

Lechner, 2013

Cheng & Liao, 2020;
Fatma et al., 2021

Artinger & Powell,
2016; Gudmundsson
& Lechner, 2013;
Iram et al., 2021

Riasudeen et al.,

2022

Segun algunos autores, el optimismo podria tratarse de un rasgo psicolégico
que poseen los emprendedores en comparacion con otras personas (Cheng & Liao,
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2020). Sin embargo, no hay muchas investigaciones que hayan estudiado la relacion

entre el optimismo y el comportamiento del emprendedor.

Otros sesgos importantes

Si bien los sesgos cognitivos mencionados previamente son ampliamente
estudiados, la literatura también ha identificado otros sesgos, aunque con menor
frecuencia, que influyen en las decisiones de los emprendedores. A continuacion,

exploraremos estos sesgos menos comunes y su impacto en el proceso emprendedor.

La falacia de planificacion

La falacia de planificacion es la tendencia a subestimar el tiempo necesario
para lograr el éxito en un emprendimiento, especialmente cuando se ignoran las
lecciones de experiencias previas (Adomdza et al., 2016). Se manifiesta en la
propension a subestimar costos y sobrestimar beneficios, llevando a las personas a
sobrevalorar sus capacidades para lograr tareas futuras (Massa, 2024). Este sesgo
tiende a ser mas fuerte en situaciones inciertas y con plazos ajustados, donde los
emprendedores entran en un modo de "pensamiento planificado”, dejando de lado las
experiencias pasadas y tomando un enfoque orientado hacia el futuro (Thomas, 2018;
Thomas & Wulf, 2019).

Al momento de recolectar fondos para el inicio de un emprendimiento, la falacia
de planificacion tiene un efecto positivo al impulsar directamente a los emprendedores
a iniciar nuevos proyectos, independientemente de su percepcion del riesgo
(Riasudeen et al., 2022). Sin embargo, esto puede llevar a presentar proyecciones
poco realistas a los inversionistas. La investigacion encuentra efectos positivos de una
mayor falacia de planificacion en los montos de inversidn externa, afectando
positivamente la probabilidad de financiamiento de inversionistas de vinculos fuertes
(amigos y familiares) y negativamente la de inversionistas de vinculos débiles
(bancos) (Adomdza et al., 2016; Morales Burgos et al., 2020; Panja, 2023).

18



La ley de los numeros pequefios

La "ley de los numeros pequefios" es un sesgo cognitivo que se manifiesta
cuando una persona utiliza una muestra limitada de informaciéon para sacar
conclusiones firmes, sin considerar que dicha muestra puede no ser representativa de
la poblacién en su conjunto. En el contexto del emprendimiento, los emprendedores
pueden concluir futuros éxitos basandose en escasas experiencias pasadas (Massa
et al., 2024).

Este sesgo puede llevar a ignorar las probabilidades base y a subestimar los
riesgos, como en el caso de emprendedores que se entusiasman excesivamente con
la retroalimentacion positiva de unos pocos clientes potenciales, pasando por alto la
alta tasa de fracaso de nuevas empresas (Morales Burgos et al., 2020; Thomas &
Wulf, 2019). Varios factores contribuyen a este sesgo: las muestras pequefias tienden
a contener una cantidad desproporcionada de éxitos, la retroalimentacién de un
circulo limitado suele ser excesivamente positiva, y cuanto mas pequefia sea la

muestra, mayores son las probabilidades de recibir solo informacion positiva.

Anclaje y ajuste

El sesgo de anclaje se define como la tendencia a fundamentar las
estimaciones o decisiones en un punto de referencia inicial, a menudo irrelevante.
Dubard (2019) estudio tres tipos de anclaje: el anclaje al punto de referencia, el anclaje
en la relevancia del resultado y el anclaje en eventos conjuntivos. Los hallazgos
indican que el anclaje al punto de referencia y a la relevancia del resultado afectan las
decisiones de ingreso a negocios, pero no influyen en la confianza (Dubard Barbosa
et al., 2019).

En el contexto empresarial, el sesgo de anclaje puede llevar a decisiones
irracionales y subodptimas, afectando negativamente el desempefio en mercados
emergentes (Ahmad et al, 2020; Iram et al., 2021). En el caso de las
microempresarias rurales, el sesgo de anclaje se manifiesta en sus decisiones

financieras, donde los antecedentes de decisiones pasadas influyen en sus elecciones
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actuales. Los emprendedores suelen basarse en resultados anteriores exitosos como
referencia para nuevas decisiones financieras, mostrando una capacidad para asumir

riesgos y mantener la confianza en su gestion financiera (Panja, 2023).

Ademas, este sesgo se refiere a la tendencia a subestimar el tiempo necesario
para lograr el éxito en un emprendimiento, especialmente cuando se ignoran las
lecciones de experiencias previas (Adomdza et al., 2016). Se manifiesta en la
propension a subestimar costos y sobrestimar beneficios, llevando a las personas a
sobrevalorar sus capacidades para lograr tareas futuras (Massa et al., 2024; Morales
Burgos et al., 2020).

Efecto de arrastre

El efecto de arrastre, también conocido como comportamiento de manada, se
refiere a la tendencia de las personas a imitar las acciones de otros. Un ejemplo, en
el ambito de la eleccidn de sus ideas de negocios y del marketing, los emprendedores
a menudo toman decisiones basandose en las acciones de otros en el mercado, con
la esperanza de obtener beneficios similares y evitar riesgos (Ahmad et al., 2020;
Butler & Bergin, 2023; Iram et al., 2021) (Butler, 2023). Esta imitacién puede deberse

a la percepcion de que estas decisiones son "correctas".

El efecto de arrastre impacta significativamente las decisiones empresariales,
ya que muchos emprendedores observan y utilizan la informacion disponible en el
mercado, adoptando estrategias similares a las de otros. Segun Burtch et al. (2021),
la acumulacidn de capital en las etapas iniciales de un negocio actia como un
referente para nuevos inversores, fomentando un comportamiento de "rebano". Este
fendmeno puede ser aprovechado estratégicamente por los emprendedores como una
herramienta para guiar sus decisiones sobre cuando y cémo actuar (Burtch et al.,
2021).
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Aversion a la pérdida

La aversion a la pérdida se refiere a la tendencia de las personas a preferir
evitar pérdidas antes que obtener ganancias equivalentes. Este fenbmeno esta
estrechamente vinculado al "efecto dotacion", que describe la inclinacién a valorar
mas los bienes que ya se poseen en comparacion con aquellos que no se tienen. La
literatura ha identificado una conexion entre la aversidon a la pérdida y la aversién al
riesgo (Emami et al., 2020; Koudstaal et al., 2016).

En el contexto del emprendimiento, la aversién a la pérdida puede influir en las
decisiones de diversas maneras. Puede predisponer a algunos emprendedores a
tomar decisiones mas riesgosas, llevandolos a estar mas dispuestos a realizar
inversiones (Artinger & Powell, 2016; Butler & Bergin, 2023). Sin embargo, los
emprendedores menos experimentados suelen mostrar una mayor aversion a la
pérdida, lo que podria limitar su disposicion a asumir riesgos (Emami et al., 2020).
Aquellos con mayor aversion al riesgo pueden evitar decisiones de inversion debido a

la falta de recursos como tiempo y conocimiento (Butler & Bergin, 2023).

En la investigacion de Koudstaal et al. (2016) encontraron que los empresarios
estdan mas inclinados a asumir riesgos estratégicos, pero no necesariamente aquellos
que carecen de un caracter estratégico e interactivo. Esta distincion puede influir en
su capacidad para tomar decisiones y formular estrategias de inversion. En
consecuencia, el desempeno de la empresa puede depender, en parte, del grado en
que los emprendedores se involucren en comportamientos riesgosos que faciliten la
implementacion de estrategias innovadoras (Butler & Bergin, 2023). La aversion al
riesgo, por tanto, puede tener un efecto dual en los emprendedores: en algunos casos,

puede conducir a una mejor evaluacion de riesgos y a una mejora en el desempefio.
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Tabla 4: Otros Sesgos Importantes

Sesgo Descripcién Impacto en el Referencias
Emprendimiento
Falacia de Subestimar el tiempoy  Puede impulsar la creacion de Adomdza et al.,
planificacion recursos necesarios para nuevos proyectos, pero con 2016; Massa,
lograr el éxito, ignorando proyecciones poco realistas, = 2024; Thomas &
lecciones de afectando la percepcion de Wulf, 2019;
experiencias previas. riesgo y la toma de decisiones Morales Burgos
financieras. et al., 2020
Ley de los Uso de una muestra Conduce a subestimar riesgos Massa et al.,
numeros limitada de informaciéon y sobreestimar 2024; Morales
pequeiios para sacar conclusiones  probabilidades de éxito Burgos et al.,
firmes, sin considerar su  basadas en experiencias 2020; Thomas &
representatividad. limitadas, lo que puede llevar Wulf, 2019
a decisiones empresariales
erréneas.
Anclajey Tendencia a basar Puede llevar a decisiones Dubard Barbosa
ajuste decisiones en un punto  subdptimas, especialmente et al., 2019;
de referencia inicial, en mercados emergentes y Ahmad et al,,
frecuentemente situaciones financieras, 2020; Iram et al,,
irrelevante. influyendo negativamente en 2021
la estrategia empresarial.
Efecto de Tendencia a imitar las Influencia significativa en las  Ahmad et al.,
arrastre acciones de otros, decisiones empresariales, 2020; Butler &

percibiéndolas como

correctas.

fomentando un

comportamiento de imitacion

gue puede ser utilizado
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Bergin, 2023;
Iram et al., 2021;
Burtch et al,,
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estratégicamente para guiar

decisiones empresariales.

Aversién ala Preferencia por evitar Puede llevar a decisionesde  Emami et al.,
pérdida pérdidas en lugar de inversion mas riesgosas o 2020; Koudstaal
obtener ganancias conservadoras dependiendo et al., 2016;

equivalentes, vinculada  del perfil del emprendedor, Butler & Bergin,
al "efecto dotacién". impactando tanto la 2023; Artinger &
evaluacion de riesgos como el Powell, 2016

desempeiio empresarial.

V. FACTORES QUE INFLUYEN EN LOS SESGOS COGNITIVOS

Los sesgos cognitivos en los emprendedores estan influenciados por una
variedad de factores. A través de la revision de los articulos, se evidencia que el
género, la educacion, el capital social y la experiencia profesional han sido
ampliamente analizados en la literatura, demostrando como estos elementos afectan
los sesgos que impactan en la toma de decisiones y, en ultima instancia, en el éxito

empresarial.

Género

Las diferencias de género en el emprendimiento han sido objeto de diversos
estudios, los cuales destacan como los hombres y las mujeres enfrentan y perciben
los riesgos de manera distinta al iniciar nuevas empresas. Cheng (2020) sugiere que
los varones tienen mayor intencién de emprender que las mujeres, asociando el
emprendimiento con caracteristicas como la independencia, dominancia y toma de
riesgos. Este comportamiento se explica en parte por una mayor inclinacion hacia el
exceso de confianza, como lo demuestra el estudio de Artinger (2016), donde los
hombres mostraron una mayor tendencia al exceso de confianza en comparacién con
las mujeres. Sin embargo, otro estudio realizado por Fatma et al. (2021) encontr6 que
factores como el exceso de seguridad, optimismo y esperanza son sesgos que
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impactan en las empresas lanzadas por mujeres, pero que las empresas fundadas por
hombres tienden a tener mas éxito que aquellas empresas fundadas por mujeres
(Fatma et al., 2021).

A pesar de todo ello, las mujeres tienden a percibir y medir el riesgo de manera
mas precisa, lo que hace que la tasa de supervivencia de los emprendimientos de las
mujeres resulte ser mayor en comparacion con la de los varones (Fatma et al. 2021).
Las mujeres emprendedoras enfrentan obstaculos adicionales que sus contrapartes
masculinas. Las mujeres necesitan lidiar con una sociedad dominada por los hombres
para alcanzar el éxito empresarial, especialmente en paises en desarrollo como
Pakistan. Ademas, las expectativas sociales, la cultura, los conflictos familiares y las
obligaciones imponen limitaciones adicionales a las mujeres empresarias potenciales
(Iram et al., 2021; Naguib & Jamali, 2015).

Experiencia y Educacion

La experiencia en negocios es importante para el éxito de los emprendimientos;
ademas, de la educacion y el capital, es un factor importante. Estos factores
tradicionales proporcionan una base para la creacion de empresas. Aunque los
sesgos cognitivos como la el exceso de confianza y el optimismo juegan un papel, su
impacto es secundario frente a la influencia directa de la experiencia profesional en la
toma de decisiones informadas y la gestion de recursos (Fatma et al., 2021; Forbes,
2005).

Los emprendedores experimentados se ven menos afectados por sesgos
cognitivos en comparacion con sus homologos menos experimentados (Emami et al.,
2020). Esto sugiere que la experiencia fomenta el razonamiento analitico y una
comprensién mas profunda de la dinamica del mercado, mitigando el impacto de esos
sesgos. Por el contrario, los emprendedores inexpertos son mas propensos a asumir
riesgos y a sesgos cognitivos debido a su conocimiento limitado y al control sobre las
situaciones (Iram et al., 2021). La experiencia reduce la incertidumbre con el tiempo,

permitiendo a los emprendedores tomar decisiones mas informadas y evitar

24



elecciones influenciadas por sesgos (Marshall, 2016; Massa et al., 2024; Thomas,
2018). Los emprendedores experimentados, con una mayor autoeficacia y locus de
control, son menos susceptibles al exceso de confianza y al optimismo poco realista.
Desarrollan una mayor conciencia de los riesgos y toman decisiones mas calculadas
(Dolarslan et al., 2017).

Por otro lado, la educacion mejora la capacidad del emprendedor para
considerar multiples factores antes de iniciar un proyecto. Mejora las habilidades
analiticas y de resolucion de problemas, influyendo positivamente en el éxito
empresarial (Ashraf et al., 2021; Dubard Barbosa et al., 2019). Ademas, de forma
concreta la investigacion muestra consistentemente que la educacién en
emprendimiento impacta positivamente las intenciones de iniciar un negocio, y los
sesgos cognitivos como el exceso de optimismo amplifican este efecto (Thomas &
Wulf, 2019). Fatma (2021) enfatiza la necesidad de programas educativos
personalizados para reducir las tasas de fracaso de los startups. Chiara (2017)
destaca el papel de la educacion en la mitigacion del sesgo de exceso de confianza y

en la mejora de la precision de las previsiones.

En conclusion, tanto la experiencia como la educacion son fundamentales en
la formacion del comportamiento emprendedor y en la mitigacion de los sesgos
cognitivos. La experiencia fomenta una comprensiéon mas matizada de la dinamica del
mercado, mientras que la educacion mejora las habilidades analiticas y la evaluacién

de riesgos. Una combinacién de ambas es esencial para el emprendimiento exitoso.

Capital social y redes sociales

El éxito de una empresa depende no soélo del capital humano sino también del
capital social. Las redes sociales del emprendedor son cruciales para promover la
innovaciéon y reducir la incertidumbre (Fatma et al., 2021). En el contexto del
emprendimiento, el acceso al capital representa un factor inhibidor importante (Naguib
& Jamali, 2015). La investigacién de Naguib et al. (2015) destaca que el entorno legal

restrictivo, junto con las expectativas culturales, crea una “presion cognitiva” sobre las
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mujeres, que internalizan estas normas y las convierten en barreras mentales para el
emprendimiento. Sin embargo, algunas mujeres, especialmente las mas jovenes y con
mayor educacion, estan comenzando a cuestionar estas normas, a pesar del riesgo

de ser etiquetadas como inconformistas.

El capital social también juega un papel crucial en las decisiones de inversion.
El estudio de Burgos (2020) muestra como el contexto institucional y los sesgos
cognitivos influyen en las decisiones de presupuestacion de capital de los
emprendedores. Algunos emprendedores prefieren inversiones que no requieran
nuevas contrataciones y estan menos interesados en el financiamiento externo, lo que
refleja una preferencia por la conservacion de recursos y la aversion al riesgo (Ashraf
et al., 2021; Thomas, 2018). Ademas, la preocupacion por los elevados requisitos de
garantia para los préstamos bancarios limita su disposicion a utilizar financiacion
externa, lo que limita sus decisiones de inversion. Por otro lado, algunos empresarios
complementan su intuicién con analisis cuantitativos mas rigurosos, lo que sugiere

que la educacién y la planificacidén estructurada influyen en la toma de decisiones.

El estudio de Cheng (2020) examina como se relacionan el capital social, los
sesgos cognitivos y las intenciones de emprendimiento, particularmente con respecto
a las diferencias de género. Vincular el capital social tiene un efecto positivo en las
intenciones empresariales, mientras que vincular el capital social tiene un efecto
negativo, particularmente entre las mujeres, debido a la sobrecarga de informacion y
el miedo al riesgo. Las mujeres, que a menudo carecen de experiencia en gestion y
creacion de redes, tienden a ser mas cautelosas y dudan de sus capacidades

empresariales, a pesar de los beneficios potenciales de unir capital social.

En conclusién, los estudios con emprendedores revelan una compleja
interaccién entre experiencia, educacion y sesgos cognitivos. Si bien la experiencia y
la educacion son fundamentales, los sesgos cognitivos, influenciados por factores
sociales y culturales, pueden tanto impulsar como limitar las intenciones y el

comportamiento emprendedor. El capital social, la autoeficacia y la percepcion de
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riesgo desempefan roles cruciales en este proceso, destacando la necesidad de un

enfoque multidimensional para comprender plenamente el fendmeno emprendedor.

Tabla 5: Factores que influyen

Factor Descripcion Impacto en los Sesgos Cognitivos

Género Diferencias en la percepcién y Hombres muestran mayor exceso de
enfrentamiento de riesgos entre confianza; mujeres perciben riesgos con
hombres y mujeres. mas precision, aunque enfrentan barreras

culturales y sociales adicionales.

Experiencia Afos de experiencia en negocios La experiencia reduce la susceptibilidad a
gue facilitan la toma de sesgos como el exceso de confianza,
decisiones informadas y manejo fomentando un razonamiento mas

de recursos. analitico.

Educacion  Formacién académica que La educacién puede amplificar sesgos
mejora habilidades analiticasy =~ como el exceso de optimismo, pero
de resolucidn de problemas. también ayuda a mitigar el exceso de

confianza y mejora la evaluacién de

riesgos.
Capital Red de contactos y recursos El capital social puede influir en decisiones
Social sociales disponibles para el de inversion; las mujeres a menudo son
emprendedor. mas cautelosas debido a la sobrecarga de

informacidn y miedo al riesgo.

VI. HALLAZGOS Y DISCUSION

Los sesgos cognitivos desempefian un papel fundamental en el
comportamiento y las decisiones de los emprendedores, influyendo significativamente

en el proceso emprendedor. Este articulo identifica varios sesgos prominentes,
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incluyendo el exceso de confianza, la ilusidon de control, el optimismo, la falacia de
planificacion, la ley de los numeros pequenos, el anclaje y ajuste, el efecto de arrastre
y la aversion a la pérdida (Dubard Barbosa et al., 2019; Forbes, 2005; Invernizzi et al.,
2017; Massa et al., 2024).

El exceso de confianza y el optimismo, en particular, han demostrado tener
efectos duales en el emprendimiento. Por un lado, pueden impulsar a los
emprendedores a tomar decisiones arriesgadas y aprovechar oportunidades que otros
podrian pasar por alto (Busenitz & Barney, 1997; Hmieleski & Baron, 2009). Por otro
lado, pueden llevar a una evaluacion inadecuada de los riesgos y desafios reales del
negocio (Massa et al., 2024; Butler & Bergin, 2023). Los estudios sugieren que los
emprendedores suelen operar mas alla del punto de inflexiéon éptimo en la funcion
optimismo-desempefio, donde el sesgo comienza a afectar negativamente el
rendimiento (Gudmundsson & Lechner, 2013; Roessler et al., 2019; Shane et al.,
2015).

La ilusion de control y la falacia de planificacion también juegan roles cruciales
en el proceso emprendedor. Estos sesgos pueden llevar a una subestimacion de los
riesgos y una sobreestimacion de la capacidad para influir en los resultados, afectando
la planificacion y la toma de decisiones estratégicas (Iram et al., 2021; Simon et al.,
1999; Adomdza et al., 2016).

Es importante destacar que la manifestacion e impacto de estos sesgos
cognitivos varian segun factores como el género, la experiencia y la educacién del
emprendedor. Los estudios indican que los hombres tienden a mostrar mayor exceso
de confianza que las mujeres en el contexto emprendedor (Artinger & Powell, 2016;
Cheng & Liao, 2020). Por otro lado, la experiencia y la educacién parecen mitigar el
impacto de algunos sesgos cognitivos, permitiendo a los emprendedores tomar
decisiones mas informadas y calculadas (Emami et al., 2020; Marshall, 2016; Massa
et al., 2024).

28



El capital social y las redes sociales también desempefian un papel crucial en
la formacion y el impacto de los sesgos cognitivos en los emprendedores. Las
investigaciones sugieren que el acceso al capital y las redes sociales pueden influir
en la percepcion de riesgos y oportunidades, asi como en las decisiones de inversion
(Fatma et al., 2021; Naguib & Jamali, 2015).

La comprension de estos sesgos cognitivos es fundamental para el desarrollo
de estrategias efectivas de apoyo y educacion para los emprendedores. Dado que el
emprendimiento esta estrechamente ligado al crecimiento econémico y a la diversidad
del empleo en los sistemas econdmicos (Jamali, 2015), es crucial encontrar un
equilibrio entre los aspectos positivos y negativos de estos sesgos para maximizar los

beneficios y minimizar los riesgos asociados con el emprendimiento.

VIl. LIMITACIONES Y RECOMENDACIONES

Este articulo presenta algunas limitaciones que deben ser consideradas. En
primer lugar, la mayoria de los estudios analizados se centran en contextos
occidentales, lo que podria limitar la generalizacidén de los hallazgos a otras culturas y
economias. Se recomienda realizar mas investigaciones en diversos contextos
geograficos y culturales para obtener una comprension mas global de los sesgos

cognitivos en el emprendimiento.

En segundo lugar, muchos de los estudios revisados son de naturaleza
transversal, lo que dificulta establecer relaciones causales claras entre los sesgos
cognitivos y los resultados empresariales. Se sugiere la realizacion de estudios
longitudinales para comprender mejor como estos sesgos evolucionan a lo largo del

tiempo y como afectan el desempefio empresarial a largo plazo.

Para futuras investigaciones, se recomienda explorar cémo los diferentes
sesgos cognitivos interactuan entre si y como estas interacciones afectan el proceso
emprendedor. En segundo lugar, investigar estrategias efectivas para gestionar y

mitigar los efectos negativos de los sesgos cognitivos, manteniendo al mismo tiempo

29



sus aspectos positivos. En tercer lugar, examinar como las nuevas tecnologias y la
inteligencia artificial pueden ayudar a los emprendedores a superar 0 compensar sus
sesgos cognitivos en la toma de decisiones. En cuarto lugar, realizar estudios
comparativos entre emprendedores y no emprendedores para comprender mejor

cémo los sesgos cognitivos difieren entre estos grupos.

Estas recomendaciones permitiran una comprension mas profunda y matizada
de los sesgos cognitivos en el emprendimiento, contribuyendo al desarrollo de mejores

practicas y politicas de apoyo al emprendimiento.
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