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RESUMEN. Este articulo aborda las crisis econdmicas desde un enfoque interdiscipli-
nario e integra las perspectivas de la economia conductual y la economia cudntica para
superar las limitaciones de los modelos tradicionales. Se destaca como la economia
conductual, al analizar sesgos cognitivos y emocionales (como la aversion al riesgo y
la mentalidad de rebafio), proporciona herramientas practicas (como los nudges) para
mitigar los efectos de las crisis. Por otro lado, la economia cudntica aplica conceptos
como la superposicion y el entrelazamiento para modelar la incertidumbre y las
conexiones sistémicas en los mercados financieros. A través de un analisis teérico y
recomendaciones practicas, el articulo subraya la necesidad de adoptar enfoques
holisticos que combinen estos paradigmas para fomentar la estabilidad financiera. Se
plantean medidas concretas, como la incorporacion de principios interdisciplinarios en
politicas publicas y el desarrollo de herramientas analiticas avanzadas. Este enfoque
representa un paso hacia la comprension y gestion efectiva de los desafios econo-
micos contemporaneos y ofrece una base para futuras investigaciones y aplicaciones
en contextos globales.

PALABRAS CLAVE: economia conductual / economia cuantica / inestabilidad
econdémica / enfoques interdisciplinarios
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ALTERNATIVE PERSPECTIVES ON ECONOMIC AND FINANCIAL
CRISES

ABSTRACT. This article addresses economic crises from an interdisciplinary pers-
pective, integrating behavioral economics and quantum economics to overcome the
limitations of traditional models. It highlights how behavioral economics, by analyzing
cognitive and emotional biases such as risk aversion and herd mentality, provides prac-
tical tools like nudges to mitigate crisis effects. On the other hand, quantum economics
applies concepts such as superposition and entanglement to model uncertainty and
systemic connections in financial markets. Through theoretical analysis and prac-
tical recommendations, the article underscores the need to adopt holistic approaches
that combine these paradigms to promote financial stability. Concrete measures are
proposed, including the integration of interdisciplinary principles into public policies and
the development of advanced analytical tools. This approach represents a step toward
effectively understanding and managing contemporary economic challenges, offering a
foundation for future research and applications in global contexts.

KEYWORDS: behavioral economics / quantum economics / economic instability /
interdisciplinary approaches
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1. INTRODUCCION

En el contexto de la exploracion de la complejidad econémica, los paradigmas tradicio-
nales basados en la teoria clasica de la utilidad y en la hipdtesis de los mercados eficientes
postulan que los agentes econdmicos actian de manera racional para maximizar su
bienestar (Markiel & Fama, 1970; Von Neumann & Morgenstern, 1944). Estos enfoques
asumen una estabilidad inherente en los sistemas econdmicos (Marshall, 1890/s. f.;
Smith, 1776/2018; Walras, 1900/2014), pero la psicologia conductual ha desafiado estas
bases al evidenciar efectos cognitivos paraddjicos que influyen en las decisiones finan-
cieras (Kahneman, 2011).

La insuficiencia de estos modelos qued6 expuesta durante la crisis financiera global
del 2008 cuando demostraron su incapacidad para prever y explicar eventos econémicos
disruptivos. Las pérdidas asociadas, estimadas en mas de 500 000 millones de ddlares
(Greenlaw et al., 2008), destacaron no solo las limitaciones de los modelos neoclasicos,
sino también la necesidad de enfoques alternativos que consideren fendmenos como la
incertidumbre y la irracionalidad en las decisiones econémicas.

Paralelamente, las mayores crisis financieras a lo largo de la historia comparten
patrones recurrentes que trascienden contextos especificos y que revelan dindmicas
sistémicas en el funcionamiento de las economias globales. Entre los factores
comunes destacan la sobreextension del endeudamiento, frecuentemente incentivada
por expansiones crediticias descontroladas, la formacion de burbujas especulativas
alimentadas por el optimismo excesivo en los mercados, la falta de regulacion financiera
adecuada que permite practicas de alto riesgo y el comportamiento irracional de los
inversionistas, guiado por emociones como la euforia y el panico.

Estos no son eventos aislados, sino sintomas de un proceso sistémico de
desendeudamiento que sigue a periodos prolongados de acumulacion de deuda.
Ejemplos paradigmaticos incluyen los defaults generalizados tras la Segunda Guerra
Mundial (Reinhart & Rogoff, 2009), marcados por altos niveles de endeudamiento y
reestructuraciones masivas.

En este contexto, la economia conductual emerge como una perspectiva esencial,
pues, al vincular factores psicoldgicos con el entorno econémico, proporciona un marco
para entender mejor la volatilidad emocional y cognitiva en las crisis. Sin embargo, para
abordar plenamente la complejidad e incertidumbre inherente a los sistemas econémicos,
surge la economia cuantica como un enfoque interdisciplinario que aplica principios de
la fisica cuantica al analisis econémico. Este marco tedrico permite modelar fenémenos
economicos desde una perspectiva probabilistica, considerando elementos como la
superposicion y el entrelazamiento, que enriquecen la comprension de las decisiones
economicas (Ikeda & Aoki, 2022; Orrell & Houshmand, 2021).
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Este articulo se propone integrar las perspectivas de la economia conductual y
cuantica para ofrecer un andlisis mas profundo y enriquecedor de las crisis econémicas
y financieras. La economia cuantica, en particular, constituye una contribucion relevante
al abordar las limitaciones de los modelos tradicionales y proporcionar herramientas
para interpretar eventos financieros extremos. En un contexto global de alta volatilidad,
endeudamiento récord e incertidumbre sistémica, esta integracion de enfoques tedéricos
representa una contribucion significativa para avanzar en el conocimiento y fomentar la
estabilidad financiera.

2. LA ECONOMIA CONDUCTUAL EN LAS CRISIS ECONOMICAS

La economia conductual, integrada en el marco multidisciplinario de la ciencia del
comportamiento, ofrece una perspectiva crucial para analizar las crisis econémicas desde
un enfoque que trasciende los supuestos de racionalidad perfecta. Este enfoque combina
fundamentos tedricos y empiricos de la psicologia y la economia para revelar como los
sesgos cognitivos, emociones y comportamientos irracionales influyen en las decisiones
financieras. Estas dinamicas, frecuentemente ignoradas por los modelos tradicionales,
explican la formacién de burbujas especulativas y la subestimacion de riesgos, y ayudan
a entender como estas conductas pueden amplificar los efectos de las crisis.

Al reconocer las limitaciones de los paradigmas clasicos, que tienden a simplificar la
complejidad del comportamiento humano, la economia conductual proporciona un marco
tedrico para analizar la incertidumbre inherente a los mercados y la volatilidad financiera.
Este enfoque no solo ilumina las causas subyacentes de las crisis, sino que también
permite explorar intervenciones practicas, como el uso de nudges y estrategias basadas
en el comportamiento, para mitigar su impacto. Asi, la ciencia del comportamiento se
posiciona como un componente esencial en el desarrollo de enfoques innovadores para
comprender y abordar las dindmicas de las crisis financieras.

De este modo, la literatura académica ha documentado extensamente cémo
diversos sesgos cognitivos influyen en la toma de decisiones financieras. Estos sesgos,
al distorsionar las percepciones y juicios de los agentes econémicos, desempefan un
papel crucial en la dindmica de las crisis econémicas. Por ello, resulta fundamental
analizar aquellos sesgos conductuales y psicolégicos que contribuyen al desarrollo de
comportamientos financieros irracionales, ya que permiten comprender mejor las causas
subyacentes y las posibles estrategias de mitigacion ante futuras crisis.

2.1 Avaricia

Keynes (1937) fue precursor al destacar la relevancia de la psicologia en la economia al
sefalar que los espiritus animales, manifestados en un optimismo o pesimismo poco
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realista, pueden desencadenar ciclos econémicos de auge y caida. De este modo, los
precios de los activos a menudo se desvian de sus valores intrinsecos, lo que es una dina-
mica que subyace a muchas crisis econémicas.

En este contexto, el concepto de sentimiento, entendido como la experiencia de
diversas emociones humanas, ha ganado prominencia en las finanzas conductuales.
Investigaciones como las de Barberis et al. (1997) explican como la persistencia del
sentimiento influye en el comportamiento conservador o excesivamente optimista de los
inversores (Brown & Cliff, 2005; Heiden et al., 2013).

La teoria del portafolio conductual de Shefrin y Statman (2000) ilustra cémo las
emociones de miedo y avaricia moldean las decisiones financieras. La aversion al riesgo
lleva a los inversores a buscar activos seguros para preservar el valor real del dinero.
Sin embargo, la avaricia puede generar una falta de diversificacién al buscar ganancias
significativas, lo que contradice los principios de diversificacion de Markowitz (1952) y el
modelo de fijacion de precios de activos financieros (capital asset pricing model, CAPM)
de Sharpe (1964).

Ademas, el sesgo de narrow framing, que lleva a analizar decisiones financieras de
manera aislada sin considerar el contexto general, también exacerba los riesgos. Este
fendmeno, relacionado con la contabilidad mental segtn Thaler (1985, 1990, 1999), refleja
cémo los individuos segmentan sus finanzas en cuentas separadas, una practica que,
aunque psicolégicamente justificable, resulta financieramente ineficiente y aumenta la
vulnerabilidad ante decisiones erréneas.

Durante periodos de prosperidad, la disminucion del miedo al riesgo fomenta
comportamientos impulsados por la codicia, como el apalancamiento excesivo y la
participacion en derivados complejos. Este ciclo afecta tanto las decisiones individuales
como las estrategias empresariales y financieras a nivel macroeconémico, lo que
amplifica los impactos de las crisis financieras (Kahneman & Tversky, 1979/2000; Tversky
& Kahneman, 2002).
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Figura 1
Interacciones entre expectativas, decisiones y ciclos economicos
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Nota. La figura ilustra cémo la avaricia y otros sesgos emocionales influyen en decisiones de inversion y
riesgo, lo que exacerba la inestabilidad sistémica.

2.2 Subestimacion del riesgo

En el contexto financiero, la subestimacion del riesgo se ve agravada por la creencia gene-
ralizada de que se requieren al menos diez afios o diez mil horas de practica deliberada
para alcanzar el rendimiento de élite, seguin postularon Ericsson et al. (2007) y Gladwell
(2008). A pesar de esta idea ampliamente aceptada, la realidad muestra una variabilidad
significativa en la relacion entre la cantidad de practica y el éxito financiero. Esta condi-
cion, alimentada por la ilusion de control y el optimismo poco realista (asociados con el
exceso de confianza), puede llevar a decisiones financieras que no consideran adecuada-
mente las posibles consecuencias negativas.

De Bondt (1998) confirmé la existencia del error de calibracion entre los inversores
en bolsa. En ciertos casos, los conocimientos o la experiencia son utiles para la
calibracion correcta (Sieber, 1974); sin embargo, los expertos que son conscientes de
sus conocimientos, a menudo pueden caer en la trampa del exceso de confianza en un
grado mucho mayor que los no expertos (Lichtenstein & Fischhoff, 1977). Este fendmeno
se refleja ampliamente en numerosas profesiones, incluidas las finanzas, en las que los
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analistas y gestores de fondos suelen sobreestimar su capacidad para superar al mercado
(Barber & Odean, 2000; Staél von Holstein, 1972).

Un caso ilustrativo de este principio es el desempefo histérico de los fondos
gestionados activamente frente a los fondos indexados. Estudios como los reportes
SPIVA (S&P Dow Jones Indices, 2024) muestran que mas del 80 % de los fondos activos
no logran superar sus indices de referencia en horizontes de diez afnos. Esto resalta que
las estrategias complejas y costosas no siempre se traducen en mejores resultados, y
que, a menudo, un enfoque simple y pasivo puede ser mas efectivo. La preferencia por
estrategias activas, alimentada por un exceso de confianza en la habilidad de los gestores,
contribuye a la subestimacion de riesgos asociados con costos de transaccion elevados
y decisiones especulativas.

Tetlock y Gardner (2016) aportan una perspectiva interesante sobre la fiabilidad de
las decisiones expertas al documentar que incluso los analistas mas experimentados
presentan limitaciones sistematicas en la precision de sus predicciones. Esto se debe, en
gran parte, a una sobreestimacion de sus capacidades y a un sesgo hacia la simplificacion
excesiva de escenarios complejos. Este hallazgo subraya la importancia de incorporar
enfoques probabilisticos y sistemas automatizados en la toma de decisiones financieras
para reducir el impacto de las limitaciones cognitivas.

Hallazgos respaldados por la literatura destacan que incluso un proceso aleatorio,
como el de un mono arrojando dardos a las paginas financieras de un periddico, podria
igualar o superar el desempeiio de expertos financieros en la seleccion de carteras (Arnott
etal., 2013). Estareveladora realidad cuestiona las nociones convencionales sobre la toma
de decisiones financieras, lo que sugiere que la complejidad y la experiencia no siempre
garantizan resultados superiores; a la inversa, enfoques mas simples y sistematizados
pueden ofrecer rendimientos competitivos.

A medida que la codicia cegaba a los inversores y administradores en medio de la
busqueda de tasas de rendimiento cada vez mas altas, a menudo se olvidaba el riesgo.
Varias inclinaciones conductuales fuertes, en su mayoria relacionadas con el exceso
de confianza, también condujeron a subestimar el riesgo (Szyszka, 2010). La literatura
distingue entre cuatro manifestaciones generales de exceso de confianza: efecto superior
al promedio, efecto de calibracion, ilusion de control y optimismo poco realista (Barber &
Odean, 2000; Glaser & Weber, 2007).

En realidad, la sobreestimacion de conocimientos y habilidades es evidente cuando
las personas evalian su competencia en diversas areas, creyendo que superan a la
persona promedio. Esta tendencia, respaldada por estudios y encuestas, muestra
que entre el 50 % y el 80 % de los encuestados cree poseer habilidades superiores en
comparacion con la mayoria (Barberis & Thaler, 2003; Svenson, 1981). Este exceso de
confianza fomenta comportamientos como el apalancamiento excesivo y la participacion
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en derivados complejos, lo que amplifica los efectos de las crisis financieras (Kahneman
& Tversky, 1979/2000; Tversky & Kahneman, 2002).

2.3 Teoria de la prospectiva en las crisis financieras

La teoria de las perspectivas de Kahneman y Tversky (1979/2000) ofrece un marco
conceptual esencial para analizar como las decisiones financieras, permeadas por
sesgos cognitivos y emocionales, desempeinan un papel crucial en la génesis y ampli-
ficacion de crisis econdmicas. Esta teoria desafia la ortodoxia representada por aquella
de la utilidad esperada, al poner de manifiesto que la evaluacion de ganancias y pérdidas
no se realiza de manera objetiva, sino que esta fuertemente sesgada por la aversion al
riesgo y la asimetria en la valoracion de resultados.

La funcion de valor propuesta, que refleja la tendencia humana a ser mas sensible
a las pérdidas que, a las ganancias de magnitud comparable, encuentra aplicaciones
directas en el ambito financiero. En contextos de incertidumbre, esta aversion a las
pérdidas puede generar respuestas exageradas y decisiones impulsivas en los mercados
financieros. La historia econdmica esta marcada por crisis que, en retrospectiva, pueden
rastrearse hasta reacciones irracionalmente intensas a eventos negativos.

Ademas, la funcidn de ponderacion de probabilidades de esta teoria resalta como
las personas procesan de manera subjetiva las probabilidades reales de eventos.
Segun Kahneman y Tversky (1979/2000), los eventos con alta probabilidad tienden a
ser tratados como ciertos, mientras que los eventos con baja probabilidad pueden ser
sobreponderados o, en algunos casos, tratados como imposibles. Esta transformacion
subjetiva de probabilidades explica una dualidad critica. Por un lado, respecto de los
eventos altamente probables, tenemos que los individuos tienden a subestimar los
riesgos asociados con ellos, porque los perciben como seguros. De otro lado, respecto
de los eventos improbables, tenemos que los eventos con baja probabilidad pueden ser
sobreponderados emocionalmente, especialmente si su ocurrencia esta asociada con
altos costos emocionales o financieros. Este comportamiento explica por qué ciertos
agentes sobrerreaccionan a eventos improbables, como el colapso de un mercado nicho,
pero ignoran riesgos mas relevantes.

Fischhoff et al. (1977) respaldan esta idea al documentar cémo las personas tienden
a tratar eventos improbables como imposibles y eventos altamente probables como
inevitables. Sin embargo, en la practica, las crisis financieras a menudo resultan de la
combinacién de ambos extremos: riesgos subestimados en eventos probables y una falta
de preparacion ante la ocurrencia de eventos improbables, pero catastroficos. Por ejemplo,
la crisis financiera global del 2008 demostré cdmo la combinacion de riesgos sistémicos
subestimados (por ejemplo, el colapso del mercado de hipotecas subprime) y eventos
improbables (la quiebra de Lehman Brothers) desestabilizé el sistema financiero global.
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Figura 2
La funcion valor
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Nota. La probabilidad real se pondera subjetivamente y se transforma en probabilidad subjetiva. Los
acontecimientos con alta probabilidad real se tratan como ciertos. Los eventos con baja probabilidad se
sobreponderan o se tratan como imposibles. La probabilidad de que se produzcan acontecimientos inter-
medios suele subestimarse.

Desafios: Economia y Empresa n.® 7, enero-junio 2025

81



82

J.S. Bendezu, F. Tello

La teoria prospectiva, al integrar la psicologia del comportamiento humano,
proporciona una explicacion coherente sobre cémo estas dindmicas pueden
desencadenar decisiones financieras subdptimas y exacerbar el impacto de las crisis. A
través de este marco, se puede comprender como la subestimacion de riesgos probables
y la sobreponderacién de riesgos improbables contribuyen a decisiones irracionales
que amplifican las vulnerabilidades sistémicas.

En este contexto, la teoria prospectiva no solo ilumina las causas subyacentes de las
crisis, sino que también ofrece una base soélida para disefar intervenciones que ayuden
a mitigar su impacto. Estas intervenciones incluyen el uso de nudges regulatorios y
estrategias, que permiten a los agentes financieros manejar de manera mas objetiva las
probabilidades y consecuencias de eventos extremos para fortalecer la resiliencia del
sistema financiero frente a futuros choques.

2.4 El efecto rebano en los mercados financieros

La dinamica de los mercados financieros se ve significativamente influenciada por el
fenémeno del efecto rebario, en el cual los inversores y gestores muestran una marcada
inclinacion a sequir las decisiones colectivas. Esta tendencia, también conocida como
sesgo de imitacidn, puede dar lugar tanto a la formacién de burbujas especulativas
como a una rapida desinversion en masa, lo que genera consecuencias que impactan la
estabilidad econdmica. La imitacién generalizada de decisiones de inversion intensifica
la volatilidad del mercado y crea un terreno propicio para la aparicién de crisis econé-
micas repentinas. Esta interconexion entre el comportamiento de los participantes del
mercado y sus decisiones colectivas subraya la importancia de comprender a fondo el
efecto rebafo en el contexto financiero, ya que su influencia puede tener repercusiones
de largo alcance en la salud general de la economia.

Durante periodos de auge del mercado, el sesgo de imitacion se manifiesta cuando
los inversores, ya sean racionales o irracionales, toman decisiones basadas en la
observacion de aumentos previos de precios y la imitacion del comportamiento de
otros. Este comportamiento colectivo, documentado por Bikhchandaniy Sharma (2000),
Scharfstein y Stein (1990), Trueman (1994) y Wermers (1999), constituye un elemento
central en las finanzas conductuales, que afecta los precios de los activos. El comercio
de retroalimentacion, descrito por Cutler et al. (1990) y De Long et al. (1990), se convierte
en una profecia autocumplida, en la que la imitacién masiva contribuye a una espiral
ascendente de demanda hasta elevar los precios a niveles récord.

La interaccion social emerge como un factor clave en la formacién de opiniones y
comportamientos en los mercados financieros. Como sefiala Shiller (1995), las personas
que interactuan regularmente tienden a pensar y comportarse de manera similar. Dos
corrientes principales de literatura abordan este fendmeno. La primera, propuesta por
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Banerjee (1992), destaca el modelo de cascadas de informacion, en el que la actividad
de negociacién de un inversor transmite informacion a otros, lo que desencadena una
cascada de negociacion. La segunda se centra en la comunicacion interpersonal, en
la que la conversacion y la interaccion social refuerzan el recuerdo de informacién y
pueden contagiar sentimientos en un grupo.

La ciencia del comportamiento no solo examina la irracionalidad a nivel individual,
sino también las decisiones colectivas que pueden desencadenar crisis econdémicas.
La teoria de la decision colectiva (Nurmi, 1981) y los estudios de comportamiento del
grupo (Garber, 2000; Slater et al., 2000) resaltan la sobrevaloracion de activos y la
formacion de burbujas financieras como ejemplos de como las decisiones basadas en
una comprension imperfecta de los riesgos pueden tener consecuencias econémicas
significativas (Akerlof & Shiller, 2010). Asimismo, Sharma y Bikhchandani (2000)
destacan la influencia de la mentalidad de rebafio, en la cual los inversores dan mas
importancia a la informacion de otros jugadores del mercado que a sus propias sefales
privadas, lo que exacerba la volatilidad del mercado.

En tiempos de exuberancia irracional, la tendencia a imitar el comportamiento de
otros inversores y a subestimar los riesgos puede conducir a la formacion de burbujas
financieras. Los inversores, impulsados por la codicia, contribuyen al auge de los
mercados. Por otro lado, en momentos de crisis, el miedo puede desencadenar ventas
masivas y la caida de los mercados financieros, como ocurrié en la crisis del 2008
(Barberis & Thaler, 2003).

2.5 Prevencidén y mitigacion de crisis

La comprension profunda de lairracionalidad humana emerge como una piedra angular
para prevenir y mitigar crisis econdmicas. Los formuladores de politicas y los regu-
ladores financieros pueden capitalizar este conocimiento para estructurar medidas
estratégicas que contrarresten los efectos perjudiciales de la irracionalidad en los
mercados, lo que contribuye a una mayor estabilidad financiera.

La integracion de la ciencia del comportamiento en el analisis de las crisis
economicas ofrece una vision mas completa y realista del funcionamiento de los
mercados financieros. Al explorar la historia financiera, como respaldan Reinhart y
Rogoff (2009), se identifican patrones recurrentes vinculados a sesgos cognitivos y
emociones humanas. Este enfoque desafia la suposicién de la racionalidad perfecta
en las decisiones econdmicas, y subraya la importancia critica de comprender la
irracionalidad humana en este ambito.

La ciencia del comportamiento, al abordar no solo los sesgos individuales, sino
tambiénlas dindmicas de decisiones colectivasylainfluencia de lamentalidad derebafo,
agrega profundidad a nuestra comprension. Investigaciones empiricas respaldan que
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las decisiones colectivas, al igual que las individuales, pueden ser irracionales, y que
la influencia del comportamiento de grupo puede exacerbar la volatilidad del mercado.
Esta perspectiva interdisciplinaria es esencial para prevenir y mitigar crisis econémicas.

En este contexto, el enfoque de nudge de Thaler y Sunstein (2009) adquiere un papel
estratégico al influir en las decisiones individuales y colectivas sin restringir la libertad
de eleccion. Los nudges son intervenciones disenhadas para modificar el entorno en el
que las personas toman decisiones para orientarlas hacia elecciones mas racionales y
beneficiosas sin recurrir a regulaciones rigidas ni a coerciéon. Su implementacion puede
ser particularmente efectiva en el ambito financiero para prevenir decisiones subdptimas
y mitigar riesgos sistémicos.

En ese contexto, se presentan a continuacion algunos ejemplos de implementacién
de nudges en el ambito financiero:

i)  Promocion del ahorro automatico. Los planes de ahorro para la jubilacion con
inscripcion automatica (default options) han demostrado aumentar significa-
tivamente las tasas de participacion y contribucion. Por ejemplo, en lugar de
requerir que los empleados opten activamente por participar en un plan de jubi-
lacidn, se les inscribe automaticamente, dejandoles la opcidn de salirse si asilo
desean. Este pequeio ajuste fomenta decisiones financieras mas sostenibles y
reduce el riesgo de insuficiencia de ahorro en el futuro.

i) Simplificacion de la informacion financiera. Los mercados financieros suelen
ser complejos, y muchos consumidores tienen dificultades para comprender
productos como hipotecas, préstamos o inversiones. Un nudge efectivo consiste
en presentar opciones simplificadas y estandarizadas que resalten los costos y
beneficios clave. Por ejemplo, la estandarizacion de contratos hipotecarios con
una seccion inicial de resumen clave puede ayudar a los consumidores a tomar
decisiones mas informadas y evitar su sobreendeudamiento.

iii) Desincentivosalriesgo excesivo. Enlos mercados deinversion,los nudgespueden
disefarse para frenar comportamientos especulativos. Un ejemplo es la imple-
mentacion de impuestos o tarifas minimas en operaciones de alta frecuencia, lo
que desalienta la actividad especulativa sin prohibirla directamente. Esto puede
reducir la volatilidad en los mercados y promover la estabilidad.

iv) Alertas y recordatorios financieros. En momentos de inestabilidad econémica,
las plataformas de inversion y bancos pueden utilizar recordatorios automa-
ticos para alertar a los consumidores sobre practicas financieras prudentes.
Por ejemplo, un mensaje que advierta sobre el riesgo de endeudamiento exce-
sivo 0 que invite a revisar metas financieras personales puede ayudar a los
clientes a tomar decisiones mas conscientes.
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v) Reestructuracion del entorno de decision. En los mercados bursatiles, los inver-
sores podrian beneficiarse de herramientas visuales que simulen escenarios
de riesgo antes de realizar operaciones de alto apalancamiento; por ejemplo,
interfaces que proyecten pérdidas potenciales frente a ganancias esperadas
podrian contrarrestar el exceso de confianza y fomentar comportamientos mas
racionales.

La colaboracion entre el Gobierno, las instituciones financieras y la economia
conductual es clave para disefiar estos nudges de manera estratégica. Este enfoque tiene
el potencial de transformar comportamientos individuales y colectivos, lo que promueve
decisiones mas informadas, racionales y resilientes ante las fluctuaciones econdémicas.

La implementacion de medidas basadas en nudges no solo puede ayudar a prevenir
crisis econoémicas, sino también mitigar sus efectos una vez que ocurren. Por ejemplo,
en un contexto de crisis, los Gobiernos podrian incentivar la adopcién de decisiones
responsables mediante politicas fiscales que promuevan el consumo responsable y el
ahorro para reducir la probabilidad de colapsos sistémicos.

En este sentido, la adopcion de nudges en el disefo de politicas publicas ofrece una
perspectiva innovadora respaldada por la investigacion empirica. Este enfoque, junto con
otras estrategias basadas en la ciencia del comportamiento, representa una oportunidad
crucial para fortalecer la estabilidad financiera global y minimizar el impacto de futuras
crisis econémicas.

3. ECONOMIA CUANTICA Y CRISIS ECONOMICAS

La influencia de la fisica clasica en el pensamiento econémico esta profundamente
integrada en los fundamentos de la teoria neoclasica. A finales del siglo xi1x, Edgeworth
adopto principios de la mecanica clasica, como el calculo de variaciones, para modelar
la teoria de la utilidad, introduciendo herramientas como los mapas de indiferencia para
representar curvas de utilidad constantes (Pikler, 1955). Este enfoque permitié formalizar
las decisiones de los agentes econémicos bajo el supuesto de racionalidad.

Asimismo, Smith y Foley (2008) destacaron las similitudes estructurales entre los
principios de equilibrio general de Marshall y Walras y conceptos fisicos. En particular,
identificaron una dualidad entre variables extensivas (que dependen de la magnitud
del sistema, como la energia o el volumen) e intensivas (que describen interacciones
sistémicas, como la temperatura o la presion). En economia, esta analogia se traduce
en variables extensivas como la dotacion y la demanda, y variables intensivas como los
precios relativos de los bienes.

Irving Fisher expandié estas conexiones a través de sus traducciones de conceptos
fisicos, como particulas, fuerza y desplazamiento, al ambito econdmico, ofreciendo una
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perspectiva dindmica del flujo monetario y las interacciones de mercado (Mirowski,
1989). Fisher conceptualizd los sistemas econdmicos como estructuras dinamicas
influenciadas por fuerzas similares a las leyes fisicas, sentando las bases para el analisis
de equilibrio y flujo.

Estas aproximaciones, aunque innovadoras, reflejan las limitaciones de los enfoques
clasicos frente a fendmenos modernos como la incertidumbre y las dindamicas no lineales
de los mercados. La economia cuantica emerge como una respuesta a estas deficiencias,
pues integra principios (como la superposicion y el entrelazamiento) para modelar
comportamientos econémicos desde una perspectiva probabilistica, lo que supera las
restricciones deterministas de la fisica clasica.

Tabla 1
Terminologia compartida entre economia y la fisica clasica

Mecanica

Economia

Una particula

Desplazamiento

Fuerza

Energia

Trabajo = fuerza * desplazamiento
Fuerza es un vector

Las fuerzas se suman mediante la adicién de
vectores

Trabajo y energia son escales

El equilibrio se alcanza cuando la fuerza
impulsora y la fuerza resistente en cada eje
son iguales

Un individuo

Numero de bienes

Precio

Salario

Utilidad = utilidad marginal * bienes
Utilidad marginal es un vector

Las utilidades marginales se suman mediante la
adicion de vectores

Utilidad es escalar

El equilibrio se alcanza cuando las utilidades
marginales a lo largo de cada eje son iguales

Posteriormente, Vilfredo Pareto (1906/2020) expandié esta analogia al incorporar
conceptos como el equilibrio virtual y el principio de minima accion para modelar
el comportamiento econémico racional. De esta forma, Dow (2002) sugiere que la
predominancia del formalismo matematico, la concepcién de la economia como una
ciencia positiva, la completa separacion de las cuestiones morales del propoésito de la
economia y el énfasis en la prediccion son indicios de la influencia de la fisica.

No obstante, a partir de la sequnda mitad del siglo xx, se empezaron a implementar
los conceptos provenientes de la fisica cuantica para desarrollar una teoria diferente de la
economia neoclasica. Segun Orrel (2018), la economia cuantica adopté conceptos de la
fisica cudntica, tales como la interconexion y la incertidumbre, en la toma de decisiones
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econdmicasy en la dinamica del sistema financiero. Ademas, esta vision concibe al dinero
como una entidad cudntica activa que trasciende su funcién como medio de intercambio
y resalta la relevancia del sector financiero en la economia global, especialmente en la
creacion de dinero y su impacto en los ciclos econémicos.

En contraste, la teoria neoclasica concibe al dinero como una variable exégena que
ejerceunainfluencialimitadaenladinamicaecondémica. Bajolaperspectivade Pugh (2013),
en la teoria estandar el dinero se considera un activo que no incide significativamente en
las variables econdmicas reales, como la produccion, el empleo o el crecimiento. Por el
contrario, solo las variables nominales, como los precios y las tasas de interés, se ven
afectadas por la presencia del dinero. Asi, esta variable podia omitirse en la elaboracion
de ciertos modelos. Por ejemplo, los modelos de equilibrio general estocastico dinamico
y el modelo Arrow-Debreu, conocido a veces como el modelo de mano invisible (porque
demostraba que un mercado idealizado alcanzaria un equilibrio ideal), excluyeron por
completo el dinero y el sector financiero (Orrel, 2018).

Este tipo de limitacion en los modelos hizo que el enfoque neoclasico fracasara en
la prediccion, entendimiento y explicacion de la crisis financiera del 2008. La perspectiva
cuantica, por otro lado, representa un avance hacia la comprension de las complejidades
inherentes a la economia y al sistema financiero con un marco mas contextualizado para
analizar fenémenos de gran escala y repercusion como las crisis financieras. Entonces,
comprender las nociones fundamentales de este novedoso enfoque se vuelve esencial para
abordar de manera mas efectiva los desafios econémicos y financieros contemporaneos.

3.1. Dinero cuantico

Bajo la economia cudntica se asume que el dinero posee propiedades de dualidad
complejas similares a las de ondas-particulas en la fisica cuantica (Orrel, 2016). Esta
dualidad se entiende como un cambio en la naturaleza o comportamiento de las parti-
culas (protones, electrones y neutrones) al manifestarse como ondas bajo determinadas
condiciones (Weinberg, 1995). Por medio de esta perspectiva, los objetos monetarios
(billetes y monedas e incluso representaciones digitales) combinan lo abstracto y lo
concreto, lo virtual y lo real.

El concepto de dualidad del dinero es fundamental en la economia cuantica v,
especialmente, en las finanzas cuanticas. A partir de esta vision, el dinero existe en
una superposicion de estados, analogo a la dualidad de onda-particula en la mecanica
cuantica. Porunlado, el dinero es un objeto fisico como un billete,unamoneda o un acceso
digital en una cuenta bancaria que puede poseerse, intercambiarse y asignarsele un valor
(Holtfort & Horsch, 2024). Por otro lado, se tiene una naturaleza abstracta y matematica
que permite representar cantidades numéricas especificas del mundo abstracto, con la
posibilidad de comparar bienes y servicios distintos (Holtfort y Horsch, 2024).
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Este aspecto dualista brinda al dinero una naturaleza concreta y abstracta. Por
ejemplo, el precio de un inmueble puede tener muchos valores potenciales antes de
ser vendido. Solo adopta un monto fijo cuando se realiza la venta, similar a cémo una
medicion cuantica fija el estado de una particula. Con esta superposicion de posibles
valores no solo se describe el comportamiento econémico en transacciones aisladas,
sino que ademas se demuestra que los sistemas financieros reaccionan ante escenarios
de incertidumbre y expectativas globales.

Ikeda y Aoki (2022) argumentan que el dinero, concebido como un objeto cudntico,
cumple la funcién de facilitar intercambios internacionales sin consumirse ni ser
directamente usado en procesos productivos. En contextos de crisis, esta perspectiva
podria explicar fendmenos econémicos complejos, al reconocer la interconexion entre
los aspectos abstractos y concretos del dinero. Por ejemplo, la percepcion de su valor
puede experimentar cambios rapidos y afectar transacciones y decisiones econémicas
de manera no lineal, siguiendo las propiedades cuanticas de dualidad y superposicion.
Ademas, comprender el dinero como una entidad cuantica ofrece una nueva
perspectiva para modelar dindmicas financieras en momentos criticos, especialmente
considerando fenémenos como la incertidumbre, el comportamiento probabilistico y el
entrelazamiento ente actores econdémicos y decisiones tomadas.

En contraste, la economia neoclasica trata al dinero como un medio de intercambio
neutral y se enfoca en su escasez y asume que los individuos actian racionalmente
para maximizar la utilidad (Orrel & Houshmand, 2022). Las finanzas cuanticas, por otra
parte, reconocen que el dinero no es solo empleado como intermediario cambiario, sino
que muestra una dualidad fundamental: es un objeto fisico que puede ser poseido y
utilizado, y es un valor matematico abstracto que permite comparar diferentes productos
Yy Servicios.

3.2 Transacciones como proceso de medicion

En la economia cudntica, las transacciones monetarias se entienden como un proceso
de medicion que fija precios potenciales, de manera similar a como las mediciones
afectan a las particulas en la fisica cuantica. Esto contrasta con la teoria neoclasica,
que asume que los precios son determinados de forma fija por las curvas de oferta y
demanda, generalmente vistas como constantes e independientes (Orrel, 2018).

Un aspecto central en la economia cuantica es el valor considerado como una
superposicion de estados. Previamente a una transaccion, el valor de un activo es
incierto y existe como una superposicion de precios posibles. EI mismo proceso
de transaccion, ya sea la compra o venta de un activo, se entiende como un acto de
mediciéon que fuerza al valor a definirse en un precio especifico. Es asi como este
enfoque destaca que las transacciones no actian simplemente como reflejos estaticos
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de precios predeterminados, sino como procesos dinamicos que definen activamente el
valor (Orrel, 2018).

Por ejemplo, al vender un inmueble, el propietario comienza el proceso sin una
nocion del valor real de la propiedad, influenciado por factores como su ubicacién y
el mercado local. Durante una negociacién o subasta, las ofertas de los compradores
representan diferentes posibilidades de precio, situando el valor de la propiedad en una
superposicion de estados potenciales. La oferta aceptada actiia como la medicién que
define el precio final, lo que transforma la incertidumbre inicial en un valor concreto. De
esta forma, se ilustra cdmo la interaccion entre la incertidumbre previa y el final de la
transaccion determina el valor definitivo del inmueble.

Adicionalmente, desde la perspectiva cudntica, se destaca la conexién entre las
transacciones monetarias y la incertidumbre en contextos de crisis financieras. Cuando
se atraviesan estos periodos, la fase de indeterminacion previa a la transaccion se
intensifica, se amplifica el impacto de la definicién de valores econémicos y eso provoca
posibles reacciones en cadena dentro del sistema financiero (Orrel, 2018). Es asi que, al
comprender las transacciones como un proceso cuantico, se aporta una perspectiva
innovadora para analizar fenémenos complejos en mercados interconectados, que abre
nuevas posibilidades para modelar dinamicas econdmicas mas precisas y adaptadas a
contextos actuales.

3.3 Entrelazamiento

En el marco del sistema financiero, se desarrolla la propiedad cuantica de entrelaza-
miento, que es una caracteristica también central en la mecanica cuantica. Asi como
las particulas se entrelazan instantanea e inexplicablemente, en el ambito financiero,
deudores y acreedores se encuentran conectados mediante una compleja red de inter-
dependencias. Estas relaciones desafian las nociones convencionales de causa-efecto
y tiempo-espacio. Segun la perspectiva de la mecanica cuantica, el estado inmediato
de una particula puede depender de la medicidn realizada en otra, incluso si ambas
estan separadas fisicamente (Raimond et al., 2001). De forma analoga, en las finanzas,
cualquier cambio en el estado de un objeto monetario (como un impago o una quiebra
significativa) puede tener repercusiones inmediatas en otras partes del sistema, tal
como sucede con las particulas entrelazadas (Orrel, 2018).

Un ejemplo claro de esta interconexion es la quiebra de Lehman Brothers en
2008. La caida de esta institucion financiera, entonces considerada como “"demasiado
grande para caer”, no solo impacté a sus acreedores directos, sino que desencadené
una reaccion en cadena en todo el sistema financiero global. Al declararse insolvente,
Lehman Brothers generé panico en los mercados, pues deterioré la confianza entre las
instituciones financieras y paralizé los flujos de crédito. Este evento revelé6 cdmo los
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riesgosindividuales, entrelazados através de contratos derivados, exposiciones crediticias
y confianza mutua, podian amplificarse y desestabilizar el sistema por completo.

El concepto de entrelazamiento también permite explorar la incertidumbre inherente
en los mercados. La analogia con la fisica cuantica se profundiza al considerar la
limitacion de informacion perfecta en las finanzas. Bajo el principio de incertidumbre de
Heisenberg, resulta imposible determinar con precision el valor de dos variables fisicas
complementarias, como la posicién y el momento lineal, no debido a las limitaciones
técnicas, sino porque estas cantidades permanecen indeterminadas hasta que se miden
(Busch et al., 2007). En los mercados financieros ocurre algo similar: el precio de un
activo se mantiene incierto hasta el momento en que se produce una transaccioén. Esta
indeterminacion inherente genera un entorno de alta volatilidad e inestabilidad, en la que
pequeinos cambios pueden tener grandes repercusiones.

Por otro lado, la incertidumbre acerca de la salud financiera de los agentes econémicos
contribuye alacomplejidad sistémicay dificultalaprediccion de dinamicas futuras. El riesgo
sistémico, andlogo a la incertidumbre cuantica, se manifiesta cuando eventos adversos en
un sector particular se propagan rapidamente al resto del sistema, lo que afecta a multiples
actores en una cascada de consecuencias. La quiebra de Lehman Brothers, por ejemplo,
amplificé esta fragilidad sistémica y demostré como los riesgos individuales pueden
entrelazarse y, en consecuencia, afectar rapidamente a toda la red financiera.

En este escenario, la salud financiera de un agente se entrelaza estrechamente con
la de otros, lo que da forma a un panorama en el cual la estabilidad se vuelve un equilibrio
sumamente delicado y fragil. Este entrelazamiento de riesgos individuales amplifica la
propagacion de crisis, lo cual resalta los desafios para gestionar y estabilizar sistemas
profundamente interdependientes.

3.4 Cognicion cuantica

Finalmente, resulta necesario resaltar el papel de la cognicion cuantica al analizar como
los individuos toman decisiones y se relacionan entre si. Este enfoque interdisciplinario,
que fusiona principios de la mecanica cudantica con investigaciones en psicologia y cien-
cias sociales, cobra especial relevancia en un entorno de incertidumbre financiera. La
cognicion cuantica postula que el razonamiento humano se encuentra restringido por la
racionalidad acotada y que los eventos cognitivos pueden ser tanto compatibles como
incompatibles, dando lugar a efectos de orden, incertidumbre y superposicion (Bruza et
al., 2015). Estas caracteristicas adquieren un matiz significativo en una crisis financiera,
durante la cual la toma de decisiones se ve afectada por la complejidad del entorno.

A diferencia de los paradigmas convencionales, los procesos cognitivos no se
adhieren a la logica clasica, sino que integran otros elementos caracteristicos de la
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cognicion cuantica, como la influencia del contexto y la interferencia que ocurre entre
conceptos incompatibles. Esta incompatibilidad cognitiva se refiere a como ciertos
eventos o procesos mentales no pueden evaluarse simultdneamente sin que uno
interfiera en el otro (Bruza et al., 2015). En este caso, el orden en el que se accede o en el
que se evallan estos conceptos es fundamental, ya que produce diferentes resultados
dependiendo de la secuencia. Esto se explica a través de la teoria cuantica de la
probabilidad, que contrasta con los postulados clasicos, al asumir que algunos eventos
no pueden describirse como subconjuntos de un Unico espacio muestral (Bruza et al.,
2015). Por ejemplo, bajo el enfoque cuantico, a diferencia de la probabilidad clasica, el
orden puede invertir las probabilidades asociadas a eventos secuenciales.

Esta perspectiva contribuye a explicar los sesgos y paradojas observados en
el comportamiento humano durante periodos de crisis, proporcionando asi una
nueva dimensién para entender fendmenos como la disonancia cognitiva. En este
contexto, la cognicidn cuantica se convierte en una herramienta valiosa para examinar
como las percepciones individuales, las decisiones financieras y las interacciones
sociales se entrelazan de manera compleja e influyen en la dindmica de una crisis.
Por ejemplo, al considerar el efecto de superposicion, en el que los agentes podrian
evaluar simultaneamente multiples escenarios financieros, se adoptarian mentalmente
diversas posiciones estratégicas para contrarrestar la volatilidad del mercado. Esta
superposicion cognitiva reflejaria la capacidad de los inversores para mantener en
simultaneo diferentes expectativas y estrategias de inversion, por lo que se adaptarian
a un entorno financiero en constante cambio.

Ademas, en el contexto de las crisis financieras, el principio de incompatibilidad
se traduce en como las percepciones de riesgo e incertidumbre interactian en el
pensamiento de los agentes econdmicos. Mientras estos contemplan multiples escenarios
simultaneamente (como caidas del mercado versus estabilidad futura), sus decisiones
reflejan esta superposicion, lo que afecta la dinamica financiera en entornos altamente
complejos einciertos. Por otro lado, lainterferencia cognitiva, caracteristica de los conceptos
incompatibles, explica cdémo factores emocionales y sociales pueden amplificar decisiones
impulsivas y dindmicas colectivas, especialmente en situaciones de panico financiero.

También un proceso de interferencia en la cognicion cuantica podria explicar la
influencia de factores emocionales y sociales en la toma de decisiones durante una crisis
financiera. En efecto, la interferencia podria ilustrar como las percepciones colectivas
y las emociones compartidas entre los agentes del mercado interactuan, lo que genera
patrones de comportamiento que afectan la estabilidad del sistema financiero. De esta
forma, la interferencia cognitiva podria ser evidente en situaciones de panico financiero,
en las que las decisiones impulsivas y las respuestas emocionales pueden propagarse a
través de lared de agentes participantes, lo que genera un efecto dominé en los mercados.
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De este modo, la cognicidon cuantica resulta una valiosa herramienta tedrica para
comprender no solo las decisiones individuales bajo incertidumbre, sino también las
complejas interacciones sociales y emocionales que dan forma al comportamiento
economico en contextos de crisis.

4. CONCLUSIONES

En el contexto de un sistema financiero cada vez mas interconectado y complejo, la
exploracion de perspectivas interdisciplinarias se vuelve esencial para abordar las crisis
econdmicas y financieras. Este articulo ha puesto de manifiesto las limitaciones de los
modelos tradicionales y ha destacado la necesidad de enfoques complementarios, como
la economia conductual y la economia cuantica, para comprender mejor los factores que
desencadenan y amplifican las crisis, asi como para disefar soluciones efectivas.

En cuanto a la economia conductual, se ha demostrado cémo los sesgos cognitivos y
emocionales influyen significativamente en las decisiones financieras, tanto individuales
como colectivas. Se encuentra que la mentalidad de rebafio, la aversion al riesgo y el exceso
de confianza son factores clave que amplifican la volatilidad de los mercados. Asimismo, las
intervenciones basadas en nudges (como la inscripcion automatica en planes de ahorro y
la presentacion simplificada de informacion financiera) han demostrado ser herramientas
efectivas para guiar a los agentes econémicos hacia decisiones mas racionales.

La economia cudntica, por su parte, ofrece un marco innovador para abordar las
limitaciones de los enfoques deterministas tradicionales y proporciona herramientas
analiticas mas adecuadas para modelar incertidumbres y complejidades. De este modo,
la superposicion permite representar decisiones econdmicas como combinaciones de
estados potenciales, lo que mejora la comprension de escenarios inciertos y la prediccion
de resultados. A su vez, el entrelazamiento cuantico muestra como eventos —en
apariencia independientes— pueden estar profundamente conectados. Esto explica en
parte la propagacion rapida de crisis en mercados globales.

Con base en los hallazgos de este estudio, se proponen las siguientes medidas para
fomentar la estabilidad financiera:

i) Integracion interdisciplinaria. Adoptar un enfoque holistico que combine las
herramientas conductualesy cuanticas para abordar lacomplejidad econémica.

ii) Educacion financiera basada en comportamiento. Implementar programas que
sensibilicen a los agentes econdmicos sobre sesgos cognitivos y su impacto en
las decisiones financieras.

iii) Fomento de herramientas cuanticas. Impulsar la investigacion y desarrollo de
softwares y modelos cudnticos para gestionar riesgos complejos.
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iv) Estabilidad financiera global. Disefar regulaciones internacionales que consi-
deren principios interdisciplinarios para prevenir la propagacion de crisis entre
mercados interconectados.

Por tanto, tenemos que la integracion de la economia conductual y la economia
cuantica enriquecen la comprension tedrica de las crisis econdmicas y ofrecen
soluciones practicas para abordar sus desafios. Este enfoque interdisciplinario es un paso
crucial hacia la estabilidad financiera global en un contexto de creciente complejidad e
incertidumbre.
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